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1- الاستثمارات العقارية 
2- العقارات 3232224 
ب - العنوان 
| تنویه 1 : 


لقد تم بذل أقصى جهد ممکن لضمان احتواء المادة 


المترجمة لهذا الکتاب على معلومات دقيقة ومحذثة. 
ومع هذاء لا يتحمل الناشر "مجموعة النيل العربیة" 
أية مسئولية قانونية فيما يخص محتوى الکتاب 
أو عدم وفائه باحتياجات القارئ كما أنه لا يتحمل أية 
مسئولية أو خسائر أو مطالبات متعلقة بالنتائج 


| المترتبة على قراءة أو استخدام هذا الكتاب. 


تنويه 2 : 


حقوق الطبع والنشر بكافة صوره محفوظة للناشر "مجموعه النيل 
العربية" ولا يجوز نشر أي جزء من هذا الكتاب أو اختزان مادته بطريقة 
الاسترجاع أو نقله على أي نحو أو بأية طريقة سواء كانت إليكترونية 
أو ميكانيكية أو بالتصوير أو بالتسجيل أو خلاف ذلك إلا بعد الرجوع 
للناشر والحصول على موافقة كتابية » ومن يخالف ذلك يعرض نفسه 


للمسائلة القانونية مع حفظ كافة حقوقنا المدنية والجنائية . 


إن مادة هذا الكتاب والأفكار المطروحة به تعبر فقط 
عن رأي الكاتب أو المؤلف لهذا الكتاب» ولا تعبر 
بالضرورة عن رأي الناشر. 


الاستثمارات العقارية 


رساله مؤسسه 
محمد بن راشد آل مكتوم 


عريري القارى: 

في عصر یتسم بالمعرفة والعلوماتية والانفتاح على الاخر» تنظر مؤسسة محمد بن 
راشد آل مکتوم إلى الترجمة على آنا الوسيلة المثلى لاستيعاب المعارف العالية فهي من 
أهم أدوات النهضة المنشودة» وتؤمن المؤسسة بأن إحياء حركة الترجمة» وجعلها حركا 
فاعلاً من حرکات التنمية واقتصاد العرفة في الوطن العربي» مشروع بالغ الأهمية ولا 
ينبغي الإمعان في تأخيره. 

فمتوسط ما تترجه المؤسسات الثقافية ودور النشر العربية جتمعة. في العام 
الواحد» لا يتعدى کتاباً واحداً لكل مليون شخص. بينم تترجم دول منفردة في العا 
أضعاف ما تترحمه الدول العربية جميعها. 

أطلقت المإشسة برنامج ااترجم). مبدف إثراء المكتبة العربية بأفضل ما قدمه 
الفكر العالمى من معارف وعلوم. عبر نقلها إلى العربية» والعمل على إظهار الوجه 
الحضاري للأمة عن طريق ترجمة الابداعات العربية إلى لغات العالم. 

ومن التباشير الأولى لهذا البرنامج إطلاق خطة لترجمة آلف كتاب من اللغات 
العالمية إلى اللغة العربية خلال ثلاث سنوات» أي بمعدل كتاب في اليوم الواحد. 

وتأمل مؤسسة محمد بن راشد آل مكتوم في أن يكون هذا البرنامج الاستراتيجي 
تجسيدا عملياً لرسالة المؤسسة المتمثلة في تمكين الأجيال القادمة من ابتكار وتطوير 
حلول مستدامة لمواجهة التحديات» عن طريق نشر المعرفة» ورعاية الأفكار الخلاقة 
التي تقود إلى إبداعات حقيقية» إضافة إلى بناء جسور الحوار بين الشعوب 
والحضارات. 


للمزيد من المعلومات عن برنامج «ترجم» والبرامج الأخرى المنضوية تحت 
قطاع الثقافة» يمكن زيارة موقع المؤسسة 112111011110241011.26. ۱۷۱۷۷۷ 
















عن الموّ سسة: 

انطلقت مؤسسة محمد بن راشد آل مكتوم بمبادرة كريمة من صاحب 
السمو الشيخ محمد بن راشد آل مكتوم نائب رئيس دولة الإمارات العربية 
التحدة رئيس مجلس الوزراء حاكم دبي» وقد أعلن صاحب السمو عن 
تأسيسهاء لأول مرة» في كلمته آمام المنتدى الاقتصادي العالمي في البحر الميت - 
الأردن في أيار/ مايو 2007. وتحظى هذه المؤسسة باهتتام ودعم كبيرين من 
سموه وقد قام بتخصيص وقنفيٍ لما قدره 37 مليار درهم (10 مليارات 
دولار). 

وتسعى مؤسسة محمد بن راشد آل مکتوم کا أراد لها مؤسسهاء إلى تمكين 
الأجيال الشابة في الوطن العربي» من امتلاك العرفة وتوظيفها بأفضل وجه 
ممكن لمواجهة تحديات التنمية» وابتكار حلول مستدامة مستمدة من الواقع. 


للتعامل مع التحديات التي تواجه مجتمعاتهم. 





اهداء 


إلى ایلین 
مع حبي لإيمانها العمیق وثقتها بي 


المحتويات 


الجرء الأول ۰ الأاسس 


المّصل الأول : لماذا نتجارة العقارات؟ 


الحصول على المعلومات هت EES EEE‏ 
سهولة التعامل مع المشكلات س ea DERGE‏ 


التغلب على الخوف عمدو ولا ووه مارو 1 


المْصل الثاني : العقارات 


ما هی العقارات ؟ O A EE‏ 


آنواع المتلکات ذات العائد 


و یبدا البحث O O OEE OE‏ 
عفود البيع والشراء ز ز ز02 1ز1 21 ز 2 2 SALEKE REREAD ORE‏ 


* ۰ ا« و و ع« و و و و و و ع« بيعم بيعي با نا با نا با با با ان ما و با با اب اج اب چا اب اب موه هع واس چا وه وه مع ع و عه وو ود و و وي وه يوه مدع مولع جيه يع با با با با با چا هو مع عد معي عع ابر عع دام ع با با با با و 


* + + ع و و و و و و و و و وا و و ع« با و نا مومع ع سه ماس عا ع با عدو ع اب چا ع و چا و ووو ع هب هه با هب وو هم و با هه + وو وي و ووو وو و و و و يم وو يدهو و هه ووه 


» » » » ب » » » » » » ب ۷ 4 » ب 6م8669 عم و و چا ممعم ومع و با معي و و و ومع م چا عع مي ع م وچ و و و وا بي بيعم با با با 0 چا و ديعم ۷ ۷ ۰ ۷ 0 ۰ ۷ »۷  »‏ ۰ ۰ ۰ 


+ 4 » مم اك + + » الل لكك چ هه هب مب با هب مب ها با ا هب هب و و ب و و 


ماذا يمكن أن تقدم لك الممتلكات العقارية؟ 11 3100011711 
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49 


8 الاستثمارات العقارية 


التعرف على الاستنمار العقاري والعلومات الخاصة به د تست ۱ 
الصطلحات الخاصة عجال العقارات و وت تمه نها :۰ ۲ 
الخلاصة ال 1 تتا :. 
المصل النالت : تشکیل العریق 57 

امسار “1 |[ ` 
احامي ی 
احاسب العام الفوض هه سس سس :۰ 8٩۴‏ 
الخلاصة TERRORS‏ 1101 111111110111011 11 1 11 ا ااا ااا 
المصل الرابع : | لحصول على المال اللازم للاستتمار 75 

الحصول على قرض وفقا للحصة في العقار هس سم سس ۱ ۲۴ 
آموال العاشات ا تست ۱ 
القيمة النقدية للتأمين على الحياة ال 0 ار 
اللجوء إلى حلول مبتكرة 711-2--زز9ز|0 0 10000000101 0 060إض 
استخدام الخيارات امختلفة 71 ز نز نز ز ز ز ز Î‏ 
استغلال أموال الاخرین ال يي 1 1 که 0077 
اسأل الختص بالبنك TI‏ 
التضحيات الحالية من أجل المزايا المستقبلية يبي يي يي ۱ 
الخلاصة TST‏ 
الجزء الثاني : العاییر الستة الرنيسية 91 

المصل الخامس : الوفع: غرس بذورالاستتمار 95 

تقييم الواقع سس ۰ BF‏ 
الممتلكات الصناعية اببس سين | : 


الارباح فصيرة الأجل وتغير مستوى العقار SSS‏ 


المصل السادس : جوده المبنى وكماءة تصميمه 


ضمان استثمارك على المدى الطويل دده امس من عن لالتلا و و و 


البانی دات الستوی ر أ ( E E EEE EEE‏ 
البانی ذات المستوى «رب) O EOE‏ 
المبانى ذات المسشواق ج 101011111212126 


البانی السكفة بالفئة (ب) 


المصل السابع : الوضع الناسب للمستأجرین 


العامل الأول : أسعار الإيجار وشروطه 00010100117 
العامل الثاني : صافي عقد الایجار واجمالیه سیسوس 
العامل الثالث : مساحة الوحدات ۱00 
العامل الرابع : الستأجر احلی ودوره المؤثر ا رم وی 
العامل الخامس : حق الرفض الأول ۱[ 
العامل السادس : المشترون المحتملون للملكيات الشتر كة eS‏ 
العامل السابع : الاعتبارات الخاصة بأماكن الانتظار 1 300101111 
العامل الثامن : المزيج غير المرغوب فيه من المستأجرين سس سه 
الخلاصة eek EERSTE eax enh‏ 


و و و ©9889 © #8986 © © »© 6 ©© 6ه 666 ههه همهو واوا وه و وم ووه وهو هو همهوه6هواة وواواوه وهو ماوهو وه مهو وواأة وأوأة 


نخس ۳۳۱ 


سک ال | 


اا | 


O ۰ تسه‎ 5 
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I: meee 


ممصم - ۰ 3 


سس ° ۱۳۳ 


mm‏ . ا 


8 سا 1 


LEF ° BERG 


۲99۵ eons 


TIE نمی‎ 


نس ۵ ۳۲ 
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المصل التامن : مضاععه العاند من ممتلكاتك 


المستأجرون و دید سعر البنی 00 ASSERTS‏ 
استراتیجیات مضاعفة العائد acane‏ ی 


العصل الناسج :السمویل 


اختیار الو سيلة الالية الناسبة لأهدافك 1 


قبل أن تبدأ : أعد تقرير الأهلية 2010111111 
مکونات التمویل و دینامی‌کیاته 60 وت 


مزايا التعامل مع البنوك احلية ااا0ا0اا و 


التمويل الثالی fbr‏ 9 
الموافقة على القرض sats SONNET‏ 
المقرضون الأفراد e‏ سي سس سس يتف وش 


سداد الثمن نقدا معو عوج ع بود تک 
سرعة الانتهاء من سداد القرض earners‏ و 
سماسرة القروض العقارية GOTE NOES Eines‏ 
القرض النافع والقرض الضار seat ARKAN‏ 


هه هه ۵ هه هه ۵ 0 اه و و هه اه ۵ ۵ 0 0 0 4 6 0 ۱ 0 تا 0 ات ۰ ۰ ۰ 


هه ها عومج و وهو و و ها ها هه ها 4 + 6 ۵ ۵ 4 هه هه ۰ » ۰ 6ه 


۵ ۵ ه هه ۵ 0 ۰ ۵ 0 0 0 ۵ ۰ ۵ 6 6 6 ۵ 6 0 6 4 6 0 ۵ 0 0 0 ۰ 0 0 ۰ ٠6‏ 


و + ه وه هو اه نها ههه و و وم هو هو و هشوه 0 0 0 0 0 ۰ ۰ 0 ۰ ۰ 


ه + + ه 4 6 هه و وج .ههج و 0 0 ۰ ۰ 6 6 6 6 6 ۰ 0 ۰ ۰ ۰ ۰ ۰ ۰ ۰ 


وعم عع ومو و چا چا با چا چا اب ان و ها ها ها مب هن هب ب هب 886+ + ۰ » ٩‏ 


4 ۰ ا« ه » هه + هه هچ ام نا اج ها ها با چا نا ها ءلم و و با ۷ 


ه ۰ + مع وهو »4 » » » + »۷ ۷ ا  » » » +» +  »‏ » » » هه نب ۰ 


لضا 
اد , ما 
مسر سور aie‏ قا أ او كوه 6و عا ووافة وقوه كاوه وهاه ف وعم مهاه وقوه أو أقاواة 6 واه ممأ ووه وام مامه 066566 ه6686 6قة مداه 
الاد 1 
نعو دب eéoséouceeonsosevreeoecscsGoecceecsececeeocccieocidoiaiccsicsecccuceoacésnovodeeonscaceseccteeocoeccsevcoecsceocoeccceoenscesoccnsGiecceoecvcéecsoevs‏ 
۰ 
تسا العقا : از | 
NEO OTO‏ ی و وا وی وروی ی یاو ناماد هرت اه ها مه 
اس 9 وب 
۰ 
-. ۳ 
TEA BG Ê“‏ و رن رل از ۳ تيه ه28 آنه 2ر72 اخ وض زا قا ار و و وق شاي و انع و از اوق تنه بقاع جه نان جع د امج اا 
۰ 
۰ 
۱ ۳۹ 
له SESS E EEE‏ ا ی 6 و بو و و و SLES‏ 321211183032 و و نب ورف و اه نرق و و و ۳۱ 
تفت ۰ یا 


- .۰ 
۰ ۰ 
صیغفه مصمه به اب 
- 5 ۹ 
۵ 5 
۰ لعان + + و هه و مه هب و و و بو و مب و و + هب هب و وم و وه و و هب 0 و با و و و و و و و وا او وا و و و و و و وا و و و و و و و وا و ها و و و وه 4 و و ۰۰ 
۰ ۰ 
0 
| | 
s6 e‏ هوا واه واو قو6 هه ةف أو هاه هه ههه هه وه واه وأو أ هه أو نه وان أو وح فلوج نون وأواو او وو وأة و ووه هو وامواوؤ واو هج وألأههاة هأ ههه ذاه اه اه فاو وما اوأوأة 
۱ 
صسه وم ونان من انامه ناه انا ووو ناهن نها ان وان او و و و و و او و او او و وا او وان ناو ۱۰ 


الجرء الثالت : مواصله المسيرة 
الصل الثاني عشر : الادارة والتأجیر لتعزيز استثمارك 


إدارة المبانى السكنية EEE EEO EEE‏ 
إدارة المرا كز التجارية الصغيرة EEE EOE ESSEC‏ ۴۳۳67۳۳۳6۳۳۹ 


ادارة الخازن الصغيرة متام ات بات رس ی ENERO‏ 


اا( 


یه ۰ 2203 
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الأعلان عن مشروع التحویل ١4‏ | و ی رز nasa‏ مس مد مس 
الإعلان عن برنامج الت انت ES EASES ORNATE TSA ARTESIA‏ 


كيفية التعامل مع الو حدات غير الباعة وم هت وکا اس ی 


- ۰ 
.4 .- 


المصل الرابع عشر: استتمارواحد ناجح يساوي جهد حياة کامله 
(القصة الأولى ) التحول : چيفري کوهین 1۳ 
القصة الغانية ) جعت إلى نیویورك : کریستین ماري ۱۳۹۹ 
(القصة الثالثة) الحب من أول نظرة : توني دي روزا yy‏ 
رالقصة الرابعة) ماذا لو لم أجر صفقة أخرى: كليف سوشمان ا 
(القصة الخامسة) من المحال أن تعرف الكثير : أنتوني ديلويج وآندي روبرتس 
(القصة السادسة) صغت ثروتی عن طریق الشراء : کینیثت د. روزین سسکا 


203 


205 
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314 
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322 
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331 


339 


سک وتمدير 


عندما تق رأهذا الکتاب ستدرك أهمية تشکیل فریق العمل المناسب اللازم لساعدتك في استثا راك 
العقارية مثلما كان الفریق الناسب مهما لتألیف هذا الکتاب. ولذلك. فأنا مدين بالشکر والعرفان لكل 


من أفادوني بخبراتهم ومشورتهم وآرائهم الملهمة آثناء إعداد هذا العمل. 


وأخص بالشكر والامتنان محررتي الخاصة ماري ديمبسي (106111256 2317 التي ظلت تعمل 
ليلا وجازا بلا كلل أو ملل» والتي بدونها لم يكن هذا الكتاب ليخرج إلى النور. كما أخص بالشكر 
د من ميتش شیفتس Mitch ) 1٤۴12‏ الذي قام بغرس بذرة هذا الکتاب؛ وقام برعايته والسهر 
عليه بيل فالون 2211002 8111 بشركة جون وایلی وأولاده 9005 :8 ۱۷۱16۲7 صطه[ للنشر. وأوجه 
خالص شكري لتایلور لاریمور 1271۳0016 27107 1" لتعريفي بكل من بيل» وإميل هیر مان 15111116 
10 ولورا وولش Walsh‏ 2 وکریستینا فيريجان 6۲1۵۵17 ۷ 01111561112 بشركة جون 


وايلي وأولاده للنشر لقیامهم بمراجعة الکتاب ومتابعته متابعة متازة. 


ويؤسفنى أن اثنين من أصدقائى - وهما ديفيد بروبنسكي 210111151097 1۲2710 الذي كان يمثل 
دومّامصدر إهام لي» وفيليب إيه. توماس 100۳25 .4 طانطط الذي أفادني بالكثير من خبراته 
ومعارفه العميقة  -‏ يمهلهما القدر ليريا هذا الکتاب بعد الطبع. لقد كان فما أثر كبير على عملي. 


وأتوجه بالشکر آیضا إلى ديك وینر ۷۷۵1067 )ء2 الذي عرّفني بياري دیمبسی» وکان صديقي 
الصدوق والوجه الذي ساعدني وشجعني في مشوار حياتي. وأخص بالشکر کذلك جاسون كريجر 
Jason Krieger‏ الذي يتسم بالمهارة» ويعد حلقة الوصل وأتوجه بالشكر اشا إلى ديك وینر Dick‏ 
67 الذي عرّفني بماري ديمبسي» وكان صديقي الصدوق والوجه الذي ساعدني وشجّعني في 
مشوار حياتي. وأخص بالشكر كذلك جاسون كريجر 116867 125012 الذي يتسم بالمهارة» ويعد حلقة 
الوصل التي تربطني بالتكنولوجيا الحديثة» كا كان الرفيق المخلص الذي وصل الليل بالنهار في العمل 
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معى في مناسبات عديدة . كما أخص بالثناء محاميّ الخاص لفترة طويلة من عمري جو ریسان Joe‏ 
1 الذي دأب على تقديم مشورته الحكيمة لي على مدى سنوات عملي. 


ولا يفوتني أن أتوجه بكل الشكر والتقدير لكثير من أصدقائي» وزملائي الآخرين من قدموا 
لي العون حتی جرج هذا الکتاب إلى النور. ۹ هؤلاء: كريس أمارجر ۸۱۵۲۵6۲ 715)» وجينا 
آندرهب Gina Anderhub‏ وآلیشا بارو Baro‏ iciaاA»‏ وستیف بر نشتاین 8611156112 ۰۵6۷76 
وجورج کانترو ٥031۸8۲0‏ 0۲86[ وجيف كوهين «Jeff Cohen‏ وديفيد دابي «David Dabby‏ 
وروزی دي روزا 10615059 10516 وتونی دي روزا «Tony DeRosa‏ وآنتونی دیلویج Anthony‏ 
۷8 وتوم ديكسون 1012011 1010 وبوب جالاهير Gallaher‏ او وجوز جافيريا 056[ 
2 وبوبي جلىك :61 تإطاطه80: وجوليان جولدشتاين 01051610 نانا[ وساندرا 
جولدشتاين 60105/610 ۰9۵11072 وفيل ليتان 1,6162312 [نطط. وهال لويس 1.6115 1121 وجو 
مارتينيز ۷۲۵۲11067[ 06[ وإد مازي Maze‏ ۳0 وتيد باباس 298235 ۰160 وجيم بولاك 112[ 
1 واندي روبرتس 5 ۸0۲ وبريت روزين 1105612 ۰131111 وریتشی لوكاس 
Ritchie Lucas‏ وآل شيرمان 556112313 لش وسول سیلفرمان 51176112212 ۰52۱01 وسکوت 
سايم 51126 256014 وهربرت لي سیمون 5152012 Herbert Lee‏ « واشلی سوکاراس ۸516 
5 ودييرا سبادافورا 2 612 وكليف سوشان 51161212212 1111)» وبوب 
فالیدور ۷211600۲ 80 ومارتن واس ۵۵ .Martin‏ وبول وايت White‏ 88111» وانا فیجا- 
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تمر البلاد حاليا بأزمة اقتصادية ترجع بصفة أساسية إلى انهيار سوق العقارات الذي أدى 
ستاندرد اند بوورز - فى منتصف مارس - بإصدار بیان يتضمن حجم الخسائر التى 
منیت بها کبری السسات الالية وأدت إلى تعاظم دیونها إلى حد كبير . وقد قدرت 
تلك الخسائر ب 285 ملیار دولار أمريكي "قد تصل الخسائر إلى 285 ملیار دولار 
آمریکی ولکن من احتمل أن تتجاوز نقطة المنتصف 13 مارس 2008 وذلك بناء على 
البیانات الواردة عوقع مؤسسة ستاندرد اند بوورز . الا أن هذا لا یعنی نهاية سوق 
العقارات فى هذا البلد . فهو سیعود فى آخر الأمر إلى سابق عهده وعندئذ سیکون 
آقوی نما كان عليه فى أي وقت مضی. 

إن العقارات التى تدر عائدا ضخما هى تلك التى تقع فى أكثر الأماكن رقياء وهذا 
النوع من الاستتمار یتسم بالرواج والانتعاش وهذا هو ما آعنیه فى کتابی هذا بإلقاء 


الضوء علیه . وهذه العقارات تشمل مبانی سكنية ومراکز تجارية صغيرة ومکاتب أو 


وعلی ما أذكر فالطلب على المباني الراقية كان دائما یفوق العروض منها والأمر 
لا یختلف الیوم عما مضی . . وهذا النوع من العقارات من الصعب أن یتوافر نظرا لقلة 
اللاك الذين یقدمون على بیع مغل هذه البانی الفاخرة. ومع ذلك فان شراء إحدى هذه 
المتلکات لا يضمن لك بالضرورة أن تحقق ثروة من ورائها . تلك الشروة التي لا تتأتی 
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إلا من خلال الالتزام بالمعايير الأساسية الستة التي ينصب عليها موضوع هذا الكتاب. 
وهذه المعايير الستة تمثل الصيغة التي وضعتها منذ سنوات طويلة والتى تضمن لك حقا 
النجاح وتحقيق ثروة طائلة بمجرد الأخذ بها. 

لقد بدأت مشواري من لا شیء.. وخلال الأعوام الثلاثين الاضية عقدت صفقات 
بیع وشراء في مجال الاستنمارات العقارية تقدر ب 300 ملیون دولار آمریکی . وقد أدى 
حماسي و غسکی بتلك العاییر الستة إلى أن أصبحت فى آخر الأمر أتمتع بالاستقلال 
الادي . وسأقدم لك فى الصفحات التالية الاستراتیجیات والأساليب التي قادتني إلى 
النجاح فى عملی. كما سأتناول - آیضا - ما اعترض سبیلی من عقبات . وحینما 
تنتهی من قراءة هذا الکتاب سیکون لديك,الوسائل الكفيلة بتحقیق النجاح في عملك 
خلال فترة زمنية تقل غالبا عن تلك التى استغرقها نحاحي. 

إنني آعلم أن هذا الکتاب سیحظی بقراءة عدد كبير من الناس بما في ذلك 
الستنمرون الحاليون والستقبلیون. ولا يلك بعضهم سوی مبالغ صغيرة یهدف إلى 
استشمارها بینما يتمتع اخرون بوارد مالية ضخمة. لذلك سیکون اهتمامي - بصفة 
أساسية - على الصفقات العقارية التي تتراوح بين 500 آلف دولار أمريكي وحتی 5 
ملايين دولار آمریکی . واضافة إلى ذلك سأستخدم مصطلحی المتلکات التجارية 
و المتلکات التی تدر عائدا" وهما مترادفان مثلهما مغل "صافی الدخل" و صافی 
الدخل العامل . 

يعتقد العامة وكذلك وسائل الاعلام أن الأصول الثابتة ما هي إلا منازل وملکیات 
مشتركة., الا أن هذا الصطلح يمتد لیشمل ما هو آکثر من ذلك . والسر الدفین هو أن 
الکثیر من الثروات في الولایات التحدة تتحقق يوميا من خلال تحارة العقارات وهذا لا 
یقعصر على الأغنياء فحسب بل یشمل أناسا بدأوا حياتهم العملية بشراء مبان سكنية 


صغيرة أو محال تحارية مجاورة أو مکاتب محدودة أو مجموعة من الخازن الصغیرة. فقد 


مقد مه 19 


وضعوا استشماراتهم التي لم تكن تعجاوز نصف ملیون دولار في مبنی واحد بحیث لم 
یتعد مبلغ السيولة النقدية لدیهم 50 آلف دولار أو 100 آلف دولار أمريكي, ثم شرعوا 
في شراء الزید والزید من البانی . 

فم بالسیر في أي شارع في البلاد ولاحظ المباني التجارية الصغيرة التي تعد ضمن 
الناظر الطبيعية لأمريكا. هذه البانی لا تلکها أشخاص بارزون في مجال العقارات 
ولکنها تقع فى حوزة بعض القاولین الذين دفعهم طموحهم وحماسهم لامتلاك عقارات 
تدر علیهم دخولا رة وهم یعلمون یقینا بأن العقارات التجارية تمنحهم عائدات 
تفوق منیلاتها فى أي مجال استنماري اخر بینما تحظى بنسبة آقل من امخاطرة . تری ما 
هو هدفهم من ذلك ؟ إنه یتمثل في احصول على الثروة بصورة تمکنهم من أن یحولوا 
آحلامهم إلى حقيقة من دون أن یضطروا إلى العمل . 

وينقسم الکتاب إلى ثلاثة أجزاء» یستعرض الجزء الأول الأسس الختلفة وكيفية 
اتخاذ الخطوات المبدئية» وهو يوضح كيف أن الاستنمار العقاري يفوق غيره من 
الاستنمارات . ويخشى كثير من الناس الإقدام على الاستثمار في هذا اجال نظرا لأنه 
يعد شیشا مجهولا بالنسبة لهم ؛ لذلك فإني أوضح للقارئ كيفية التغلّبٍ على تلك 
اخاوف . ویتضمن هذا اجزء - أیضا - كيفية حشد الوارد الالية التي تحتاجها وایجاد 
الصادر الارشادية الأكثر فعالية آثناء عملك لتصبح مستنمرا حاذقا . 

ويعلمك الجزء الأول من الکتاب - أيضا - كيفية تکوین فریق ممتاز من 
التخصصین في هذا اجال لتقد الخبرة والشورة اللازمتین؛ ومن بين هؤلاء بجد السماسرة 
واحاسبین واحامین الذین یقدمون لك آراء قيمة فیما یتعلق بانشاء مجموعة من 
الاستثمارات الناجحهة. 

إن الستشمرین الجدد وأولئك الذین لم یحققوا النتائج الرجوة من استشماراتهم 
الاضية يجب أن يمنحوا آنفسهم الوقت الکافی لاستیعاب الدروس الستفادة التي 


0 الاستتمارات العقارية 


تشتمل علیها الصفحات الأولى لهذا الکتاب . آما الستنمرون من ذوي الخبرة فقد 
یعرفون الكثير عن مبادی هذه التجارة الا أن مراجعتها قد تعمخض عن نظرة جديدة . . 
فكما يحدث مع لاعب الجولف أو التدس مد أنه من المفيد أن نستعرض تلك الأسس . 

ويتناول الجزء الثاني من الكتاب بعض التفاصيل عن المعايير اخاصة بتحديد 
البانی الستهدف شراؤها. وهذه الفصول تتضمن أهم النصائح التي تكون قد تلقيتها 
فى حياتك با فى ذلك كيفية تمويل الصفقات مع تحقيق أعلى عائد . إن التمسك 
بالعاییر الستة الرئيسية سیحقق لك الشعور بالعدالة ويحد من أعبائك الضريبية 
ويساعدك على زيادة دخلك من تلك الاستنمارات . وإضافة إلى ذلك فان الأمخلة التى 
أوردتها عن كل من الصفقات التى تخضع للمعايير الستة توضح النقاط الدفيقة للسعر 
التفاوضي والاعتبارات المتعلقة بالعائدات. وسوف تساعدك تلك الأمثلة على فهم 
كيفية التناغم بين كل من العناصر الستة الشار إليها وبين سائر المكونات الأخرى لتلك 
النظومة من أجل عقد صفقة ناجحة. 

وير كز الجزء الشالث من الكتاب على الضی قدما باستشماراتك بعد إبرام 
الصفقة. هناك أناس كثيرون لم يسبق لهم خوض مجال الاستثمار في العقارات 
التجارية لأنهم يزعمون أنهم لا يرغبون في أن يكونوا من أصحاب العقارات . إنهم 
غير مطالبين بذلك ! فمعظم الستشمرین الناجحين لا يديرون ممتلكاتهم بأنفسهم. 
ولكنهم يقومون بالاستعانة بإحدى الشركات المتخصصة في مجال الإدارة والتأجير. 
وتعولى هذه الشركة إدارة كل ما يتعلق بممتلكاتهم نيابة عنهم, كما أن تكاليف 
الاستعانة بمثل هذه الشركات عادة ما تؤتي ثمارها. إن المتتخصصين فى مجال الإدارة 
يعرفون طبيعة السوق داخليا وخارجيا ويمكنهم - فى كثير من الحالات - زيادة العائد 
وخفض النفقات .. 

إن تحول المجمعات السكنية الكبرى المؤجرة إلى ملكيات مشتركة يرجع إلى 
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الضعف الذي ساد سوق العقارات خلال الفترة من 2003 إلى 2007 فقد تحولت مئات 
الالوف من الوحدات إلى ملکیات مشتر كة» الا أن هذا الوضع قد انتهی العام 2007. 
وعلی رغم ذلك يحمل هذا اجزء فى طياته وحتی الفصل الأخير من هذا الکتاب 
معلومات عن كيفية تحقیق مبالغ خيالية من دون آدنی مخاطرة عن طریق تحویل الباني 
السکتية إلى ملکیات مشق کة. 

ویحمل الفصل الأخير من الکتاب عنوان استشمار واحد ناجح يساوي كفاح 
حياة با کملها إذ تقراً فيه حکایات شخصية لستة من الستشمرین أصبح کل منهم 
ملیونیرا کبیرا نتيجة صفقة استثمارية واحدة» وقد بدأوا رحلتهم بمبالغ صغيرة کانوا 
يمتلكونها. 

وأود أن أشير من خلال هذا الكتاب إلى حقيقة هامة وهي أنك تكون ثروتك 
بالشراء. وسأوضح لك ذلك . إضافة إلى ذلك فاننی أؤكد - ضمن فصول هذا الكتاب 
- أن التزامك بتلك المعايير الستة - وهذا بمقدورك - خلال فترة زمنية قصيرة نسبيا 
سيزيد من معدل إيراذاتك بصفة مستمرة إلى %10 و %20 و 9650 و %100 و 
0 ويرتفع العائد في النهاية ليصبح هو الهدف النهائي للمستنمر الذي سعى 
لتحقيقه من خلال هذه التجارة. وهذا الهدف النهائی يمثل عائدا ضخما بحيث لا يمكن 
قياسه أو حسابه. 

والهدف من هذا الكتاب هو بیان الفترة الزمنية التي تستغرقها لتصبح مستثمرا 
ناجحا في مجال العقارات» فهذا لن یتأتی بين ليلة وضحاها أو بضربة حظ ولكن 
النجاح سيطرق بابك إذا ما قمت بتطبيق البادی والاستراتيجيات الخاصة بتلك المعايير 
الستة التي تمنحك ما تحتاجه من وسائل . إن الطريق للثراء مفتوح أمامك فاغتنم الفرصة 


واستمتع بالرحلة. 


الجزء الأول 
الأسس 


إن نسبة ملحوظة من الناس يقومون بشراء منازل من خلال التفاوض ولو لرة واحدة 
على الأقل. ويقوم الکنیرون بتغيير أماكن إقامتهم لأكثر من مرة. وعلى رغم ذلك 
فالكثير من الناس لا يعرف خبايا الصفقات العقارية وأسرارهاء وهذا لا يرجع إليهم 
وحدهم بل لأسباب أخرى» فهذه الصفقات لا تدرس بانتظام كمناهج بالمدارس أو 
اجامعات . ولقد شهدت السنوات الأخيرة تغيرا جذريا في "الأدوات" المالية. وهناك 
أنواع عديدة ومختلفة من الرهن العقاري إضافة إلى قائمة طويلة من شروط الرهن . 
وعلى رأس هذه القائمة نجد الكثير من النصائح التي تدور في شأن هذا الموضوع إلا أن 
معظمها إما مضلل أو غير صحیح. 

وفي حال الاستتمار في العقارات التجارية يظهر لنا خطأ مغل الثل القديم القائل 
إن "ما لا تعرفه قد يضرك". وحسن الحظ فمن اليسير أن نتعرف علی المبادئ الأساسية 
لکيفية یرام الصفقات العقارية والصطلحات المستخدمة في هذا اجال . ومع أنه من 
الیسیر معرفة تلك البادی إلا أنه لا يمكنك تحدیدها إذا كنت قد قطعت شوطا في تلك 
الصفقتة. ولذا فالأمر يستلزم أن تكون على دراية بتلك الأسس قبل أن تخطو أولى 
خطواتك نحو الاستثمار فى هذا المجال. 
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ويتمثل الجزء الا کنر أهمية في الكتاب في المعايير الستة المذكورة والمفاهيم 
اجوهرية التي ستضعك على أول الطريق نحو الثراء إلا آننا قبل أن نقفز نحو صيغة 
النجاح هذه سنقوم باستعراض النقاط التي تحتاج إلى معرفتها عند شراء العقارات 
والصطلحات اللازمة فى هذا المجال إضافة إلى مبادی أخرى أساسية ينطوي عليها هذا 
العالم. وتتضمن الفصول من 1 - 4 هذه الأسس بداية بشرح الأسباب التي تجعل 
الاستثمار العقاري يوفر فرصا أكبر لتكوين الشروات بشكل يفوق غيره من طرق 
الاستغمار الأخرى كالبورصة وغيرها وبقدر من الخاطر يقل کثیرا عنها ‏ إضافة إلى ذلك 
فسنتعرف على سلسلة من الخطوات الخاصة بالصفقات العقارية والخبراء الذين تحتاج 
إلى مشورتهم ضمن الفريق الذي تشكله فى هذا الشأن» وأخيرا كيفية حشد الموارد 
المالية اللازمة للبدء في هذا الشروع. 

وهناك بعض عناصر الاستشمار كالقوانين السائدة في كل منطقة والاتفاقيات 
التعاقدية ومستويات الإنشاء وكل هذه العناصر تختلف من ولاية لأخرى ومن مدينة 
لغانية, إلا أن الأسس تظل كما هی داخل البلاد. وقبل أن تقدم على مشروعك 
الاستثماري خذ بعض الوقت لتفهم بوضوح ما ستفعله. وعندئذ تكون قد مهدت 
لنفسك الطريق نحو النجاح . 


المْصل الأول 
لماذا نتجارة العقارات ٩‏ 


يظل الأمريكيون يعملون ويعملون. وفی دراسة أعدها معهد السياسات الاقتصادية 
تبين أن إنتاجية العامل في الولايات التحدة الأمريكية قد زادت بسبة %33 خلال 
العقد الاضی . (أوضاع العمل في أمريكا 2006 / 2007 - للباحثين لورانس ميشيل 
وجيرد بيرنستين وسيلفيا آلیجریتو) . ومع ذلك فهذا الأمر لا يظهر بوضوح لدى كثير 
من الأمريكان إذ إن القليلين فقط يحققون استقلالهم المالى عند إحالتهم للتقاعد . أما 
الباقون فیستنز فون کلا من مکافآت التقاعد وإعانات الضمان الاجتماعی خلال 
سنوات ما بعد التقاعد . وبالدسبة للشباب الأمريكي فان شبكة الضمان الاجتماعي 
الخاصة بهم غير كافية ومتذبذبة. إن أعدادا متزايدة من الشركات تتخلى عن خطط 
التقاعد كإعانات للعاملين كما أن نظام الضمان الاجتماعي "المحاصر" يواجه مستقبلا 
غامضا. ومن ثم يتعين على اجمیع أن يغيروا من طريقة تفكيرهم فيما يتعلق 
بالستقبل. وعليهم أن يأخذوا زمام المبادرة بالإقدام على استنمار أموالهم الان وليس 
مستقبلاً حتى يعيشوا فيما بعد الحياة التى ينشدونها. وبدلاً من أن يعملوا من أجل الال 
یسخُرون المال خدمة أغراضهم وتحقيق طموحاتهم . 


ان الاستشمار فى "العقارات التجارية" يعد وسيلة فعالة لتحقیق ذلك وهو أبسط 
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ما تتخيل . وفی الواقع فإنك إذا بجحت في تطويع الركائز الست الهامة في مجال 
الاستثمار العقاري تكون قد وضعت نفسك على طريق النجاح في هذا المضمار. 

ان ما تحتاجه عند دخولك عالم الاستثمارات العقارية هو أن تعرف كيف تقوم 
باستشمارات ناجحة. وسيساعدك هذا الكتاب على فهم خبايا وخفايا ذلك العالم. 
وأهمية إيجاد العقار الناسب لشرائه الذي يعد أهم مراحل الاستشمار هناء وماهية 


۰ 
و 


المعايير الستة وكيفية تنفيذ خطواتهاء ولماذا يعد الاستثمار العقاري أسرع وسيلة 
للنجاح في تحقيق نروة ولماذا لا يلجأ الكثيرون إلى هذا الاختيار؟ كل هذا بجده في 
محتويات هذا الفصل . 

القيمة الحفيقية.. الملكية الحفيفيك.. العقارات 

يتمثل الهدف الأساسى من الاستثمار العقاري في زيادة دخل وتحقيق استقلالك 
الاقتصادي حتی إذا أقدمت على الاختيار في آخر الأمر يمكنك أن تتقاعد وتبداً في 
تحقيق أحلامك . وثمة أهداف مالية متباينة تختلف من فرد لآخر, فقد تتطلع إلى تحقيق 
ثروة تصل إلى ملايين الدولارات تدر عليك عائدا سنویا كبيراء وهذا العائد هو ما 
يتبقى لك من آموال بعد خصم نطقات التشغيل والدفوعات الخاصة بالرهان العقاري 
من إجمالي دخل الایجارات . وقد تطمح في تكوين ثروة تقدر بمليون دولار أمريكي 
بعائد سنوي آقل . والأمر یتوقف على احتياجاتك وظروفك. وهذا يعني أن جمیع 


3 


الستنمرین - بغض النظر عن آهدافهم الالية - بحاجة إلى معرفة الاستراتیجیات 
نفسها الخاصة بتحدید الفرص واغتنامها . 

وقد تبادر بالقول بانك لا تملك المال الکافی للاستنمار. وهذا يدل على سوء 
الفهم . وفي الواقع فان غالبية العمال والوظفین والذین یحصلون على آجور ورواتب 
منتظمة قد ادخروا 50 ألف دولار آمریکی أو ملیون دولار سنویا وهم ینفقون معظم هذا 
البلغ . ولقد آثار الان جرینسبان - الرئیس المسؤول عن الاحتياطي الفیدرالی - ضجة 
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كبيرة عندما آخبر الکونجرس بأن الواطنین الأمريكيين لم یدخروا سوی %1 من 
دخولهم السنوية العام 2004 «من تقریر السياسة النقدية نصف السنوية التي آعدها 
الان جرینسبان مجلس ادارة الاحاد الفیدرالی آمام جنة البنوك والاسکان وشژون 
الدن - مجلس الشیوخ الأمریکی 16 فبرایر 2005) . ومنذ ذلك الحين صبحت 
الا حصائیات تدق ناقوس الخطر بشکل آکبر. إذ انخفض معدل الادخار الشخصی إلى 
أقل من الصفر . ویعد هذا آدنی انخفاض تشهده البلاد فى هذا الشأن منذ فترة الکساد 
الکبیر كما آنها آدنی نسبة ادخار على مستوی العالم ( وعلى النقیض من ذلك يبلغ 
معدل الادخار الشخصي في الصین ما یقرب من %30 ) . والنتيجة هي أن الأمريكيين 
يعياشون على رواتبهم ویقترضون عادة عن طریق كروت الائتمان لعجاوز الأزمنات 
الالية . 

ویبدو أن هذا الأمر لا يبشر بخیر بالدسبة لمن ينوي استنمار آمواله في مجال 
العقارات إلا أن هذه الاحصائیات تخفی شيئًا هاما وهو أنه على رغم انخفاض معدلات 
الادخار فان ثروة الكثير من الأمريكيين تأخذ في الزيادة» وهذا يرجع فى جزء منه إلى 
ارتفاع قيمة منازلهم وفی بعض الحالات ينتج عن ثبات الاستثمارات بسوق الأسهم. 
وهذا يعني أنه حتى في غياب المدخرات يمتلك معظم الواطنین أصولا يمكن تحويلها إلى 
أموال يبدأون بها استنماراتهم فى مجال العقارات, فقد يكون لديك المال من دون أن 
نعي وجوده. 

والعقارات ليست هي امجال الوحيد للاستثمار ولكنها تتمتع بميزات تفوق غيرها 
من الاستشمارات . ومن المعروف أن سوق الأسهم يتذبذب من وقت لآخر إلا أن هذا 
التذبذب هو ما يحقق أعلى عائد استغماري فكلما زاد تذبذب الأسعار في سوق الأسهم 
كلما زادت الأرباح على رغم ما يعتريها من مخاطر جمة (مع احتمال حدوث خسائر 


فادحة ). 


8 الاستثمارات العقارية 


لقد ظهر على ساحة سوق الأسهم كثير من المصانع ب: بغض النظر عن مستوى أداء 
شركاتها ومن المعروف أن الحوادث العالمية تؤثر على سوق الأسهم أيضا ٠‏ تذ کر ما 
حدث في بورصة وول ستريت بعد الهجمات الإرهابية التي حدثت في 11 سبتمبر 
العام 2001, والتقلبات الشديدة التى سادت السوق خلال ما يسمى بالأزمة الآسيوية 
التي حدثت العام 1987 , وخذ في اعتبارك - أيضا - الاضطراب الذي اجتاح الشرق 
الأوسط أخيرا نتيجة لحرب العراق. فقد يؤدي خبر ما في يوم من الأيام سواء هنا أو في 
أية دولة أخرى في العالم إلى حدوث فوضى في سوق الأسهم نتيجة للخسائر الرهيبة 
التي تتكبدها بعض الاستثمارات . وهذا لا ينطبق على سوق العقارات . 

وقد تكون فخرة اتحاد الشركات الاستنمارية إحدى الوسائل الرامية إلى تنويع 
الاستثمارات وتكوين حافظة استغمارية آمنة . إن اتحاد الشركات الاستشمارية ينطوي 
على امتلاك أسهم من قبل مئات الشركات وهو ما يعني الحد من الشکلات التى قد 
تواجه شركة بمفردها. وهذه الاتحادات تسمح - أيضا - للمواطنين بأن يبدأوا 
استثماراتهم بحد أدنى يبلغ 500 دولار أمريکي› إلا أن قيمةالاستثمارات بتلك 
الاتحادات متقلبة وغير ثابتة إضافة إلى أن العائد منها غير مضمون. إضافة إلى ذلك 
فنظرا لأف اتحاد الشر کات یرتبط مسر آداء اسهم فیها فقد تدخفض أقيبة تلك 
الأسهم. اي توا سس اید رمیات السب والتالاتيف ودای کي انی 
للاتحاد قد تعوضه عن بعض العائدات الحتملة. 


وعلى النقيض من ذلك فإن معدل ارتفاع أو انخفاض قيمة الأسهم يقل كثيرا عن 
مشیله بالنسبة للسندات وهذا يعني أنها تتمتع بقدر أكبر من الثبات ونسبة أقل من 
اخاطر ولكن يعيبها انخفاض معدل العائد . وعندما تستخمر أموالك في السندات فإنها 
تكون مقيدة لفترة من الزمن فإذا قمت ببيع سند قبل موعد استحقاقه فقد تجد أنك 
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بعته بشمن شرائه نفسه وربا آقل . وهذه العیوب عادة ما تخلو منها الاستشمارات 
العقارية . 

وثمة وسائل استنمارية آخری كالودائع الصرفية فهي تتسم بالشبات والأمان 
وتعد الوسيلة الثلی لساعدة الستنمرین على الحفاظ على ما يمتلكونه لا على تدمية 
ثرواتهم. وقد يؤثر التضخم أحيانا على مغل تلك الاستغمارات وهو ما يقودنا إلى أن 
نسلك طريق الاستشمار العقاري الذي لا يخلو تماما من اخاطر ولكن إذا كنت على 
دراية بالاستنمارفي هذا اجال فإنه يمكنك مضاعفة عائداتك وتحجيم مخاطر ك. 
إن استنماراتك العقارية - خصوصا تلك التي أوليتها اهتماما بالبحث لمعرفة 
أسرارها وخباياها ومدى جدوى عائداتها - تظل حصنا منيعا أمام التقلبات الاقتصادية 
ا ختلفة. 
عامل التحکم 
من أقوى اخجج التی تدعم تجارة العقارات وتميزها عن سائر الاستثمارات الأخرى هي 
قدرتك على التحكم في هدفك الاستثماري. إن من یستنمرون أموالهم في تجارة الأسهم 
يعهدون بأموالهم إلى آخرين كي يديروها لحسابهم ثم يحدوهم الأمل بحدوث أفضل 
التوفعات . ومن ناحية آخری فاتحاد الشركات الاستثمارية يخضع لادارة مستشارين 
محخصصین. أما بالدسبة للعقارات فإنك تحتل مقعد القيادة. 

إن حكمك في استثماراتك يتجلى بأشكال مختلفة. فبالدسبة للمبتدئين عليهم 
أن يعرفوا تماما أين ستذهب أموالهم. ويمكنك أن تجري معاينة للعقار الذي ستقوه 
بشرائه.. تراه. تلمسه. نحسه. كما يمكنك أن تحدد قيمة استنمارك والتفاوض في شأن 
سعره سواء عند الشراء أو البيع واتخاذ القرارات في بشأن التمویل وإعادة التمویل با 
في ذلك الشروط التی تخضع لها كل صفقة. 
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والأكثر من ذلك فإنك تحدد من سيقوم بإدارة متلکاتك» وهي ميزة هامة يتفوق 
بها سوق العقارات على سوق الأسهم الذي يستلزم أن تضع ثقتك في مجموعة من 
مديري الشركات وأعضاء مجالس الإدارات لاتخاذ قرارات من شأنها تحقيق مصلحتك 
على أفضل وجه مکن . أو مثلما يمكنك الاشراف على إدارة استنماراتك العقارية 
فبامکانك - أيضًا - الاحتفاظ بكتبك الخاصة عن الاستثمار. وإذا كنت حاملا للأسهم 
فى البورصة فإنك تستطيع أن تقف على الأرباح ربع السنوية لشركة ما أو أن تتصفح 
تقاريرها السنوية ولكن لن يكون بمقدورك الحصول على كتب في هذا المجال. أما 
بالنسبة للعقارات فالكتب بين يديك . 

وفی ظل هذا الستوی من التحكم في استشماراتك يمكنك أن ترفع مستوی 
الكفاءة إلى أقصى حد مکن . إنك تتمتع بحرية القرار الذي يعمثل فيما إذا كان من 
الضروري إجراء تعديلات أو تحسینات على متلكاتك ومتى وكيف يتم ذلك وتشوم 
بالتفاوض فى شأن تأجير ممتلكاتك بناء على آمالك وأولوياتك. كما تستعين بفطنتك 
في تحديد الوقت المناسب لاجراء أي تغيير بما في ذلك زيادة الإيجارات أو تخفيضها. 
وهذه المرونة لها أهميتها. هذا الاستشمار هو استنمارك ويجب أن تكون صاحب الكلمة 
بشأن كيفية ادارته . 
خیارات المویل 
حینما نتحدث عن خیارات التمویل التاحة نجد أن العقارات خارج النافسة. إن البنوك 
وشر کات التأمین وصناديق العاشات وسائر الجهات التي تمول الاستنمارات العقارية 
تضع الکثیر من الشروط على ما تمنحه من قروض . ونتيجة لذلك تزداد فرص حصولك 
على ما یناسب وضعك الالي» فلست بحاجة إلى سيولة كبيرة» فهناك قروض عقارية 
تسمح لك باقتراض %80 ( وفى بعض الحالات 9۰90 ) من قيمة متلکاتك من العقارات 


التجارية وفقا لفترات استهلاك القرض التى تمتد إلى خمسة وعشرین وربا ثلاثين عاما . 
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وعجرد أن تبدأ في استعراض نظم القروض والقارنة بين شروط کل منها 
ستلاحظ أن الاختلافات بینها مدهشة ویناقش الفصل التاسع بالتفصیل الأهمية 
الاستراتيجية لكيفية تمویل مشترياتك من العقارات التي تدر عائدا . 
المعاليك 
تعد الفعالية من أهم ميزات الاستشمار العقاري» وهي تعني استخدام الحد الأدنى من 
النقد لشراء عقار مع تمويل رصيد القرض طويل الأجل إلى أقصى فترة تمكنة وبأقل سعر 
فائدة متاح. وتعد الفعالية من آهم أدوات بناء الشروة من خلال الاستثمار العقاري اذ 
إنها تحعل من شراء عقار أمرا في متناول الجميع من المبتدئين في هذا ا مجال . إن معظم 
المستثمرين لم يكر ليتأتى لهم خوض هذا المضمار إذا كانوا مطالبين بسداد مبلغ الشراء 
بأكمله جملة واحدة والأشخاص البارزون الذين كونوا ثرواتهم من خلال الاستشمارات 
العقارية يعرفون أهمية عنصر الفعالية. 

فالفعالية ترتبط بالقدرة على الاقتراض - أو الحصول على أموال ليست في 
حوزتك - وهي تتسم بميزة أخرى (هامة) . فمع انخفاض سعر الفائدة على الرهانات 
العقارية فان من يقومون بشراء المنازل لا تتاح لهم عموما فرصة التفاوض في شأن قيمة 
البلغ القترض أو شروط الرهان. وعلى الجانب الآخر نحد أن التفاوض في شأن أفضل 
القروض هو جزء من الصفقة ذاتها بالدسبة للعقارات التجارية. ويتناول الفصل التاسع 
التمویل التجاري بالتفصيل . 

وتعد الفعالية أداة غير عادية تدل على ثقة المقرضين في ثبات الاستنمار العقاري 
کافضل اختیار. وبالنسبة للم‌ستشمرین الذین یقتر ضون أموالا ععدلات فائدة كبيرة 
فهم لا یجدون غضاضة في اقتراض ما یصل إلى %90 من قيمة العقار التجاري شريطة 
أن يكون ذلك العقار ذا موقع ممتاز. ولا أظنني أعرف مجالا استفماريا آخر تضع فيه الحد 
الأذنى من | من السيولة النقدية بينما تحصل على أعلى عائد . 
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المزايا الضریبیه 

يتمتع الاستشمار العقاري ببعض المزايا الضريبية. إن قيمة الأرض لا تتجه مطلقا نحو 
الانخفاض في حين تنخفض قيمة المباني. وفي ظل مفهوم انخفاض القيمة حددت 
مصلحة الإيرادات الداخلية مدة صلاحية للمبانى تصل إلى تسعة وثلاثين عاما بالدسبة 
للعقارات التجارية وسبعة وعشرين عاما ونصف العام بالدسبة للمباني السكنية وذلك 
بافتراض أن المباني كلما أوغلت في القدم كلما انخفضت قيمتهاء ولكنها إذا حظيت 
بالاهتمام والصيانة اللازمة تزداد" قيمتها بمرور الزمن. ويعد مقدار الانخفاض في 
القيمة عبارة عن مصروفات دفترية وليس مصروفات فعلية. ومن ثم فإنك عندما تحصل 
على صافی دخل من صفقة عقارية یقدر 100 ألف دولار أمريكي ثم انخفضت فیمته 
عقدار 30 ألف دولار أمريكي يصبح صافي الدخل 70 آلف دولار. وإذا كنت تنتمي 
للفئة الضريبية ۹۵25 فإنك ستدخر 7500 دولار كضرائب دخل : (30000 دولار 
آمریکی ‏ %25 = 7500 دولار أمريكي ) . 


في الشال السابق قد یکون عقدورك أن تخفض ما تدفعه من ضرائب على صافي 
الدخل بنسبتة كبيرة وذلك باستخدام طريقة تعرف باسم التحكم في انخماض 
القيمة" . وبناء على هذه الطريقة تسمح لك مصلحة الایرادات الداخلية - في حال 
توافر تقریر هندسی شامل - بتقسیم تكلفة البنی إلى أربعة عناصر , أحد هذه العناصر 
هو البنی نفسه سواء كان عمره يمتد إلى 39 عاما أو 27.5 عاماء آما العناصر الشلاثة 
الأخرى فیمکن تصنیفها کممتلکات شخصية سواء كان عمرها ست سنوات أو سبعا 
أو خمس عشر ة سنة. 

ونظرا لانخفاض الضرائب بصورة أسرع في ظل الصيغة السابقة فان مقدار 
الانخفاض في قيمة متلکاتك سیکون أعلى بکثیر خلال السنوات السبع الأولى من 
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التملك باستخدام صيغة التحکم في انخفاض التكلفة' وهو ما يقلل من التزاماتك بحاه 
ضريبة الدخل إلى حد كبير. وإذا كنت قد قطعت بضع خطوات في مجال الاستثمار 
العقاري من دون أن تستخدم تلك الطريقة الخاصة بتخفيض القيمة فيمكنك الرجوع 
إلى العام 1986 وتقوم بحساب التخفيضات الإضافية التى يمكنك إجراؤها وفقا لفهوه 
مبلغ تخفيض التكلفة العزول" . ويمكنك اعتبارها خصومات على دخلك الحالى 
الخاضع لضريبة الدخل من دون تعديل أية دخول سابقة. وإذا كنت متخصصا في مجال 
العقارات ( ليس بالضرورة أن تكون سمسارا أو وکیلا) وتارس نشاطا في ذلك المجال 
فان أية خسائر تنتج من تخفيض القيمة يمكن أن تعد خصما على دخلك المعتاد وهو ما 
يعمل على تخفيض مبلغ ضريبة الدخل الذي تدفعه. وأية وفورات من ضريبة الدخل 
تنتج عن ذلك من شأنها أن تزيد من السيولة النقدية لديك وبالعالی يزيد دخلك .يقول 
پول وايت - أحد سماسرة العقارات البارزين الذي يقدم دورات تثقيفية في هذا ا مجال - 
كان أحد عملائی قد استطاع أن يبتاع عشرة عقارات خلال الاثنى عشر عاما الماضية : 
ونجح في إعادة تصنیف حوالي %23 من قيمتها القابلة للانخفاض وهو ما يقدر ب 25 
مليون دولار آمریکی كما استطاع أن يخفض ضريبة الدخل المستحقة عليه أخيرا با 
يتعدى 1.5 مليون دولار أمريكي . 

وفى الوقت نفسه فإن استبدال عقار باخر لاستتماره يؤجل سداد الضرائب على 
أرباح رأس المال حتى يعاد بيع العقار التالی. وما أوردناه ما هو إلا أمثلة عن المزايا 
الضريبية العديدة التي يوفرها الاستثمار العقاري. ونناقش فيما بعد خيارات التمويل 
اختلفة وطرق بيع المتلکات العقارية إضافة إلى ما تنطوي عليه من مزايا ضريبية . 


الحصول على المعلومات 
جزء من السجل العام لذا من السهل تتبع تاريخها ومعرفة التفاصيل المالية الخاصة بكل 
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عقار. إضافة إلى ذلك فنمة كثير من المعلومات المتاحة عن طريق الإنترنت كقوائم 
العقارات على الستوی المحلي والقومي والمبيعات من المباني المحجوز عليها استيفاء 
للضرائب ومبيعات عمدة المديئة مغلا والبانی التى حبس رهانها . وهناك سجلات عامة 
تتضمن مواقع البانی اجاورة للمبنی المستهدف شراؤه إلى جانب المعلومات التفصيلية 
التي يعدها مكتب الإحصاء الرسمی للسکان في شأن المواقع اختلفة للعقارات. 
وتتضمن المطبوعات التجارية إحصائيات مبسطة تساعد على تحديد التكاليف 
والنفقات السنوية لكل مبنى على حدة. 

سهوله التعامل مع الشکلات 


لسسمس 33د سه 





- ۰ 





سے 
ملسم .سے 


من بين المزايا الأخرى للاستنمار العقاري أنه في حال حدوث انكماش تجاري وتجمد 
وضع بعض الباني أو انخفاض قيمتها تظل هناك فرص لتكوين الثروات . فمغلا يمكدك 
أن تستنمر أموالك في العقارات ذات الأرباح الستمرة التي لا تتأثر بقوى السوق 
ر کالستشفیات والمباني اخصصة للأغراض الطبية) . كما يمكنك أن تتحول إلى مبان 
سكنية صغيرة لتلبية احتياجات السوق . (يتناول الفصل الثالث عشر بالتفصيل عملية 
الانتقال إلى البانی السكنية الصغيرة بملكيات مشتركة). فعندما يقوم الملاك ببيع 
متلکاتهم - لأي سبب كان - خلال فترة الركود فانهم يضطرون إلى إبرام صفقات ما 
كانوا ليوافقوا عليها فى ظروف أخرى. فمثلا إذا باع لك أحد ملاك مبنی مقابل 
0 دولار أمريكي ولکنك ترى أن المبنى يساوي 525000 دولار أمريكي فإنه 
يمكنك أن تطلب مهلة للشراء تمتد لعام كامل مع سداد رسوم قدرها 5000 دولار 
أمريكي نظير تلك المهلة؛ وإذا وجدت مشتريا - في خلال ستة أشهر - على استعداد 
لدفع 525000 دولار أمريكي عندئذ يمكنك استغلال المهلة وتحقيق ربح يقدر ب 25000 
دولار آمریکی من خلال صفقة استغتمارية لم تكلفك سوى 5000 دولار أمريكي . 
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واضافة إلى ذلك فان مبلغ ال 5000 دولار الذي دفع نظیر الهلة یخصم من سعر شراء 
البنی . وفي واقع الأمر تکون قد قمت بصفقة حققت لك ربحا قدره 96500 بناء على 
مدة المهلة التي تقدر بستة بستة آشضهر ومعدل دخل سنوي قدره 01000 . . هذا يعد مخاطرة 
ولكن هذه اخاطرة تتمغل في أنك إذا لم تحد مشتريا خلال تلك الفترة المحددة تكون قد 
خسرت مبلغ الخمسة الاف دولار. 

ونمة فرصة أخرى فى هذا السوق تعمثل في إقناع البائع بتمویل الصفقة بدسبة 
0 من البلغ النقدي واحتجاز 9680 کرهان . وتزداد فرص موافقة البائع على مثل 
هذا الإجراء أثناء فترة الركود بشكل كبير عنها في أثناء فترة الرواج. وعندما تحصل 
على التمويل من البائع لا تكون مطالبا بأن تسدد للبنك أية مبالغ أو تكاليف مغلقة. 


والخلاصة هى أن هناك طرقا وأساليب بسيطة ومتنوعة يمكن تطويعها حسب 


الوضع السائد . 
التغلب على الحو ف 


إذا كان الاستشمار العقاري نوعا متازا من الاستنمارات فلماذا لا يقبل عليه المزيد من 
روبع مسب بياحس کارا ل ر 
وهو أمر طبيعى خصوصا بالنسبة لمن ب یستشمر أمواله للمرة الأولى . وفي واقع الأمر 
فليس ثمة مستشمر واحد - سواء كان يتمتع بالخبرة أو يفتقر لها ب ی ناا 
الخاطر ويد اميس اط هواس ی 
لعوامل خارجية إلا أن هناك علاجا ناجعا لتلك الخاوف بشتى بشتى أنواعهاء فكلما تفهمت 
"عوامل الخرف بشکل آفضل كلما ازددت شجاعة فى خوض هدا اجال . و دعنا نناقش 
عوامل الخنوف الأساسية. 
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الخوف لعدم توافرا مال اللازم للاستشمار 

قد يكون هذا العامل هو العقبة الکژود لكثير من یطمحون في الاستشمار مستقبلا 
که ند هل ادات اي هگن اجبازدا. را رل ان خرف مه نی 
له من الصحة. وعلی رغم قيام ؛ بعضهم بالنظر إلى آرصدة حساباتهم الصرفية و علی 
الفور بعدم کفایتها للبدء في خوض مجال الاستثمار إلا آنهم مخطنون . ٍنك لا حتاج 
إلى سيولة نقدية ضخمة وهذه هي ميزة العقارات التي تدر دخلا . واضافة إلى ذلك 
فربما يكون لديك بعض الأصول التي لا تدركها التي يمكن أن تكون هي اللبنة الأولى 
ا ستنماراتك . ويساعدك الفصل الرابع على التعرف على الأصول المجهولة لديك 


وكيفية استغلالها. 
الجوف من عدم الخيرة 


إن كل مستشمر في المجال العقاري كانت تعوزه الخبرة في يوم ماء وهذا لا يمثل سببا 
يجعلك تحجم عن اتخاذ الخطوة الأولى. إن من أفضل الوسائل للتعامل مع هذا الخوف 
هي البحث عن شخص موثوق فيه يكون قد حقق نحاحا في استثمار مبان سكنية صغيرة 
مغلا ٠‏ سله عن إمكانية أن تكون شريكا له في استثماره التالي وبهذه الطريقة يمكنك أن 
تعرف الخطوات اللازمة للبدء في استشمارك تحت إشراف شخص يعرف خبايا ذلك 
اجال . وعجرد أن تجري صفقة ناجحة بهذه الطريقة فإنك تكتسب الثقة والاطمئنان 
اللازمين للشروع في أن تسلك طريق الاستغمار بنفسك . 

الخوف من ارتماع الأسعار 

يمر كل الستنمرین بلحظة يتساءلون فيها هل السعر مرتفع إلى حد كبير؟' ولكنك 
يجب أن تتراجع وتسأل نفسك : مرت تفع إلى حد كبير مقارنة بماذا؟ . 


إن السعر يرتبط دائما بالسوق ارتباطًا وثيقًا. فهناك أناس اشتروا منازلهم منذ 
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عشرین عاما مقابل 20000 دولار أمريكي ثم قاموا ببيعها بمبلغ 350000 دولار. إن 
حصولهم على هذه الأرباح الوفيرة لا يعني أن الأسعار قد ارتفعت, فالالك اجدید قد 
يبيع العقار نفسه بعد عام واحد مقابل 425000 دولار أمريكي . إن الشمن الذي بيع به 
العقار منذ عشرين عاما (حتى لو لم يكن يزيد على 100 دولار أمريكي) لا يمثل قيمته 
اليوم حتى إذا بيع الآن مقابل مليوني دولار أمريكي . إنك إذا استطعت أن تشتري عقارا 
حسب قيمته في السوق أو أقل فعندئذ لا تكون قد دفعت کثیرا. 

والعالم يحفل بأناس کشیرین يندمون على ما مضى قائلين لقد كان بإمكاني 
شراء هذا العقار منذ عشر سنوات مقابل 50000 دولان أما الآن فقد وصل ثمنه إلى 
0 دولار أمريكي.. إني على استعداد لفعل أي شىء لو رجع الزمن إلى الوراء 
وقمت بشرائه . وهؤلاء هم من يتملكهم الخوف إزاء ارتفاع الأسعار لذلك فهم 
يضيعون كل ما قد يصادفهم من فرص. فلا تدع مثل هذا المفهوم يحولك إلى شخص 
نادم على ما مضى اسف على ما فات. إن ما يهمنا هنا ليس السعر في حد ذاته ولكن 
كيفية إبرام صفقة ناجحة. وساخذك لنخطو بضع خطوات في شأن كيفية إيجاد 
استشمار عقاري يحقق لك أعلى ربح مكن ثم التفاوض في شأن أفضل صفقة تقودك إلى 
هذا الهدف , ولن تلبث أن تكتشف أن عامل الخوف من ارتفاع الأسعار أمر لا داعي له. 
الخوف من الادارة والتاجير 
إن التفكير في إدارة الممتلكات هو أمر غالبا ما يشير فزع الستنمرین الجددء ولكن هذا 
الامر لا يستدعي أن يقض مضاجعهم ويبدد صفو حياتهم. وفی الواقع فمن أفضل 
الطرق لزيادة قيمة عقارك هو حسن الإدارة عن طريق الإيجارات المناسبة ومضاعفة 


الدخل والتحكم في نفقات التشغيل وتكوين علاقات طيبة مع المستأجرين يسودها 
الانسجام. 
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وغالبا ما يلجأ اللاك إلى إدارة المباني الصغيرة بأنفسهم. وبالنسبة للمباني 
الكبيرة فان الاختیار الأفضل یکمن فى الاعتماد على شركة متخصصة في مجال 
الإدارة. مغل هذه الشركة يكون لديها الحافز للحصول على أعلى عائد إيجاري مکن 
وأن يظل المبنى كامل العدد بالمستأجرين لأن الشركة عادة ما تعمل بناء على نسبة من 
إجمالى دخل الإيجارات وكذلك على نسبة من الإيجارات الجديدة والعقود المجددة. 
ونداقش في الفصل الثاني عشر الأمور التعلقة بالإدارة والتأجير مع إيضاح أهمية الإدارة 
الجيدة ومساهمتها بشكل كبير في زيادة دخلك ورفع مستواك فوق الحد الاستنماري 
الأدنى وتحررك من أعباء الأعمال اليومية لمتلکاتك . وفی معظم الحالات فان تكلفة 
الاستعانة بشركة إدارة ناجحة يمكن تعويضها من خلال الأموال التى ستوفرها لك تلك 
الشركة. 
الخوف من الركود الافتصادي 
إن أحدا لا يمكنه التنبؤ - على وجه اليقين - ببدء فترات الركود أو انتهائهاء فعندما 
قمت بإعادة تمويل مبنی 'كينندز آوفیس الذي امتلكه بمبلغ 3.75 مليون دولار أمريكي 
استاء مسؤولو البنك قبل الانتهاء من الصفقة, فقد قال لى نائب رئيس البنك: لا بد 
أن تتعلم يا كين أننا نمنحك هذا القرض ونحن نتوجس خيفة لأننا نعتقد أن الأسعار قد 
ارتفعت . ومنذ ذلك الحين تضاعفت قيمة ذلك البنی لتصل إلى ثلاثة أمثالها بحيث لم 
يعد القرض مغل سوی 9626.2 من قیمة البنی حالياء وهو الذي يغند واحدا من أکشر 
القروض التی كان للبنك محفظاته علیها ضمن سجلاته . 

إن الستشمرین الأذكياء یعرفون طرق التکیف مع كل من فترات الانتعاش 
والکساد بل إن هناك وسائل لتكوين رژوس الأموال آثناء فترات الر كود التي تعد فرصة 
لاقتناء متلکات بسعر رخيص . واذا طبقنا هذا على العقارات نجد أنه من السهل 
استغلال تلك الفترات استغلالا جيداء "إن الاستشمارات العقارية الجيدة فى مواقع ممتازة 
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تكون حقا محصنة ضد الکساد" وذلك وفقا لرأي ديفيد دابي أحد احللین والاستشاريين 
المعروفين في مجال العقارات في جنوب فلوريدا . 
الخوف من الخاطرة 
معظم الناس یخشون التغییر ویقاومونه بسبب ما یصاحبه من مخاطر , فهم یفضلون 
العيش حيث یشعرون بالراحة آما التغییر فیحمل في طیاته القلق » ولکن الحياة حافلة 
بالتغییر . واذا اعتاد الناس على وضع أو نظام معين فهم لا یرون فيه أي نوع من الخاطرة 
حتی إذا ظل عنصر الخاطرة قائما وعلی سبیل المغال فانك إذا قمت بعملك وسددت 
فواتيرك فليس ثمة مخاطرة. آلیس كذلك ؟ ولکن تری ماذا يمكن أن یحدث إذا فقدت 
وظيفتك ؟ عندئذ تکون حياتك حافلة باخاطر . ففي بعض الأحيان تشکل الخاطر جزءا 
ضئيلا من حياتناء وفي أحيان أخرى تکون جزءا لا يتجزأ منها ولکن يندر أن تنعدم من 
حیاتنا. ۱ 

إن ما تحتاج لادرا که هو أن المخاطرة شيء والخوف من انخاطر شىء آخر تماما . إن 
السماح للخوف بأن يعسلل إلى حياتك سیقف حجر عثرة في سبیل تحقیق أهدافك 
المالية. وبينما تعضي قدما في سياستك الاستشمارية اجعل الناجحين هم قُدوتك ومثلك 
الأعلى وتجنب الأشخاص السلبيين الذين يفتعلون مشاعر القلق بلا داع مبررين فشلهم 
بسوء الحظ ما يلقي بظلال الكآبة على حياتهم. إن هدفك هو أن تحدث توازنا بين 
اخاطرة والمكافأة التي تتمثل في تحقيق طموحاتك المادية . 
الحوف من عدم كفاية المعلومات 
یعزف بعضهم عن الاستنمار في المجال العقاري لعدم حصولهم على معلومات كافية فى 
هذا الشأن. إن الهدف من هذا الکتاب هو إزاحة الستار عن هذا العالم الغامط 


۵ 
e 


ذلك فهناك وسائل أخرى للحصول على العلومات اللازمة فى هذا الشأن. فإذا كنت 


¢ 
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لا تزال تخطو أولى خطواتك في مجال الاستغمار فإن إحدى الاستراتيجيات المثلى فى 
هذا الشأن تتمغل في أن تدشی علاقة وثيقة بينك وبين أحد الخبراء في هذا الشأن 
ليسدي لك النصائح اللازمة. وستصاب بالدهشة إزاء عدد الستثمرین الناجحين من هم 
على استعداد لنقل خبراتهم للآخرين موضحين لهم الأساليب والتقنیات التي جعلتهم 
في عداد الأثرياء. كل ما عليك هو أن تسأل. فعبر رحلتي في مجال الاستنمار لم يكن 
لملا من ببادر بالقاء الا سئلة سوی مجموعة من الأشخاص لا تتعندی اصابع اليد 
الواحدة. ومع ذلك كان يسعدني أن أنقل خبرتی لأي شخص يعنيه الأمر. 

ومن تاح اخری يكن للمستشمرین البعدلین انسل علی استشسارات فة 
ومعلومات حيادية من خلال الستشار العقاري وهو معخصص في هذا المجال ولدیه 
فكرة شاملة عن دینامیکیات السوق فهو یعرف جیدا أنواع الشروة اختلفة والمواقع 
الجيدة التي تمغل استشمارا جیدا مع حد أدنى من انخاطر . وهو يدرك آسرار الاستشمار 
الناجح ولكنه يفرض عليك رسوما معينة نظير تلك الخدمة وهذه الرسوم هي أفضل ما 
تقوم بإنفاقه في حياتك . إضافة إلى ذلك فهناك دورات تدريبية وحلقات دراسية تقدمها 
الهيئات التخصصة في مجال العقارات لتزويدك بسائر المعلومات اللازمة لأن تصبح 
مستفمرا ناجحا. وسنناقش في الفصل الثاني كيفية التوصل إلى أفضل هذه الدورات 
وآماکنها: 

ومن بين اخیارات المتعلقة بالاستنمار تنطوي تجارة العقارات على أعظم الفرص 
لتكوين ثروتك . إن الاستغلال الالي هو أمر في غاية الأهمية فهو يمذل شبكة آمنة خلال 
الأزمات الشخصية أو الإخفاقات في العمل وهي تعني أن بإمكانك التوقف عن العمل 
الذي يمنحك راتبا شهريا وذلك وقعما تريد. ورعا يكون السبب الأكفر أهمية 
للاستقلال الاقتصادي هو ما جاء على لسان الممثلة الأمريكية أوبرا وينفري من أن 
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"الجمال الحقيقي لامتلاك ثروة مادية یکمن ف في أنك لا تحمل سداد ما عليك من التزامات 
وأن يكون لديك مزيد من الحماس والطاقة لأن تدشغل با هو آهم . من مقال زعامة 
القرن الحادي والعشرين - نيوزويك 24 أكتوبر 2005 . 

وعلى رغم ذلك فلا بد أن تأخذ في الاعتبار أن الاستشمار العقاري يتطلب دراسة 
وبحنًاء فلا تشتر عقارا حتى إذا كان في موقع متاز من دون أن تعرف عنه كل شيء: 
كما يجب أن تكون على دراية بأوضاع السوق وجري مقارنات بين الإيجارات اختلفة" 
وأسعار البيع والأوضاع المتعلقة بالمساكن اخالية, إضافة إلى ذلك فلا بد من أن تطلع 
على النظم واللوائح التى تحكم كل منطقة والمسافة بين العقار وا محال التجارية وبينه وبين 
أماكن العبادة ةو شاعم وأماكن العسلية هي كما ین عليك أن تعرف نظ قوب 
الرهان العقاري إلى غير ذلك من العوامل . والأمر يحتاج - أيضًا - إلى خسن الإدراك 
ات بسي سه 
والشابرة والتنظيم الذاتي. وبمجرد أن يتأتى لك ذلك وتبدأ في استثمارك العقاري 
ستكون أموالك في خدمتك . 
الخلاصةه 
كانت الشروات - منذ فجر التاریخ - تقاس دائما بما متلکه الشخص من أراض» و کان 
هذ هو الفیصل الذي يحدد فعات الشعب ما بين العامة وأفراد الطبقة المالكة› من 
باود ومن ١‏ وز اعبت وسار الوق ارا سا ناا ج ا 
على من یستشمرون أموالهم في العقارات فقد كانوا يعرفون باسم فئة اصحاب 
الأراضي" . والوضع اليوم لم يتغير كثيرا عما كان عليه في الماضي .. والاختلاف الوحيد 
في ظل مجتمع السوق الحر هو أنك إذا عرفت ما يعرفه الأغنياء فإنه يمكدك أن تطبق 
البادی نفسها لتكوين ثروتك . 

ولیس ثمة استنمار یخلو من الخاظرة» ولکن تحارة العقارات تشتمل على مزایا 
أساضية تفوق غیرها من الاستخمارات الأخرى با في ذلك سوق البورصة وآهم هذه 
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المزايا هي القدرة على صنع الکثیر باستغلال القلیل" فإذا قمت بشراء عقار ودفعت 
ثمنه بتخفيض قدره %10 ثم قمت ببيعه فى أحد الأعوام بزيادة %10 عما.قمت بدفعه 
4۷۲ نس تسس اا 


یتحقق لك عائد بنسبة %100 ! ولیس ثمة استنمار یحقق مغل هذا العائد . 

وحتی الستنمرین من لا یتوافر لديهم الال الكافي سیجدون سوق العقار مفتوحا 
لهم على الرحب والسعة فالعاملون في مجال التمویل والبنوك وشرکات الرهان 
العقاري وشركات این لهمبتافسون من أجل مشروعك الاستشماري. تج" 
لذلك فان عوامل الجذب لا تنطبق على شروط الصفقة العقارية فحسب ولكن يمكنك 
تطویعها لتلائم امکاناتك وظروفك الادية و ولخفکر ثانية فیما سبق أن ذكرناه من أنه 
يمكنك أن تستنمر آموالك في هذا المجال بتخفيض یصل إلى %10 من القيمة ولن تجد 
مغل هذه التسهيلات في مجال الأسهم أو السندات مغلا والأهم من كل ذلك أنك تتمتع 
بمزايا ضريبية عديدة. 

وقد يعزف بعضهم عن استثمار أموالهم بسبب ما ينتابهم من هواجس ومخاوف 
وكذلك لبالغتهم في الدراسة والتحليل وهو ما يشل حركتهم ويعوق تقدمهم كما 
تقول ساندرا جولد ستين المدير السابق لانحاد تجارة العقارات بولاية ميامي . الا أن تحارة 
العقارات تختلف عن سائر الاستثمارات الأخرى فثمة إستراتيجيات بسيطة وعديدة 
تساعدك على التقدم في هذا المضمار. إضافة إلى ذلك فبإمكانك انك أن تصنع ثروة أثناء 
فترات الانتعاش والكساد على حد سواء أما بالنسبة للمخاوف الأخرى التي تعرقل 
دكي الستخمرین ابجدد فمعظمها لا آساس له من الصحة. والمهم هو إحداث التوازن. 








اا د انه ےنا سا تا ی 

يحلم غالبية الناس بأن يعيشوا في أمان مالي » بععنی أن يتوافر لديهم المال الکافی 
لأن يعيشوا الحياة التى ینشدونها. ولكن القليل منهم هو ما يعى كيف يحقق ذلك . 
والآن فقد عرفت أنه يمكنك أن تحقق نجاحا على هذا الدرب وقد حان الوقت لتتبع 


ا لخطوات الأساسية للاستثمار العقاري وهو موضوع الفصل الثانى . 





الفصل الثاني 
العقارات 


عندما بدأت أتجمه إلى تحارة العقارات منذ سنوات عديدة لم يكن لدي أدنى معرفة من 
الناحية العملية بهذا المجال. ولحسن الحظ فقد استعنت بشخص ذي خبرة وهو ديقيد 
رو ي الذي أرشدني وعلمني المبادئ والأسس اللازمة. وقد شرح لي أنه على 
اختلاف كل صفقة عن الأخرى فان ثمة عناصر مشتر كة في صفقات البيع والشراء. 
ويقدم هذا الفصل نظرة عامة مبسطة عن عالم الاستشمار فى العقارات» كما يتضمن 
تغطية للفرص التعليمية المتاحة في هذا المضمار. 

ما هي العقارات؟ 

تتألف العقارات من الأراضي والباني القامة علیها (وهو ما یسمی بالمتلکات 
المطورة), أما المتلکات غير الطورة فهي تشير إلى الارض الفضاء . والعقارات هي 
متلکات لا يمكن نقلها من مكان لآخر وهذا هو ما يميزها عن الممتلكات الشخصية 
فالبنی يعد متلکات عقارية بینما يعد أثاثه متلكات شخصية. 

أنواع الممتلكات التي تدر عاندا 

عندما تدخل مجال التجارة في العقارات ستجد أنواعا كثيرة من الممتلكات ذات العائد 
ويمكدك أن تختار ما يناسبك منها. وعليك أن تتحقق من وضعك الالي والأسري 
وتفكر فيما يلي : ما نوع الاستغمار العقاري الذي يلبي احتياجاتك ؟» هل لديك المال 
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اللازم للاستفمار؟ إذا كانت الإجابة بالنفى فهل لديك وسيلة للحصول على ذلك الال ؟ 
رستجد فى الفصل الرابع مدى سهولة الحصول على المال اللازم) . وتتضمن القائمة 
التالية . 

أنواع الممتلكات ذات العائد : 

1 - التجمعات السكنية : وهى عبارة عن مبان سكنية تتألف من خمس وحدات أو أكثر 
وتصنف كعقارات تحارية. وهذا النوع من الممتلكات يتراوح بين مبان صغيرة ذات 
عدد قليل من الوحدات وتجمعات كبيرة تتألف من مئات الوحدات . 

2 - الباني المكتبية : تعد المباني المكتبية في الضواحي صغيرة إذا ما فورنت بالمباني 
المكتبية الكبرى فى أواسط المدن. وقد أنشئ منذ منتصف التسعينيات عدد من 
المبانى المكتبية ذات الملكية المشتركة إلى جانب تحويل بعض الباني المكتبية المؤجرة 
إلى مكاتب من ذلك النوع . 

3 - المحال التجارية : وهی تعني مجموعة من محال البيع بالتجزئة سواء كانت في 
المراكز التجارية على مجموعة من المستأجرين احلیین كاغال التجارية والمطاعم 


وشركات الإلكترونيات ومحال بيع الأدوات الرياضية ومحال السوبر ماركت . 


4 - محال البيع بالتجزئة : هذه ا محال تقع ضمن مجموعة من منافذ البيع بالتجزئة 
التى توجد عادة في الشوارع الرئيسية التجاورة أو في وسط الدينة. وتثل هذه 
احال مساحة يمكن استخدامها كصالون تجميل أو محل زهور أو مطعم أو محل 
إصلاح أحذية وغيرها کشیر . ويمكن اعتبار المراكز التجارية الصغيرة محال بيع 
بالتجز نة. 
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5 - الممتلكات الصناعية : تشتمل هذه الفئة على مساحات يمكن استغلالها لأغراض 
مختلفة فقد تكون عبارة عن مجموعة من المكاتب واخازن الرئيسية إضافة إلى 
انخازن الصغيرة كما تعد المصانع ومخازن التوزيع الكبرى متلکات صناعية أيضا . 

6 - أماكن انتظار السيارات :على رغم انتشار بعض الجراجات في المقاطعات واخلیات 
الا آن بعض هذه الأماكن تم بناؤها وامتلاكها من قبل أشخاص يدركون أهمية وجود 
الجراجات في شوارع المدن الصناعية . 

7 - الاراضي التي تقام عليها منازل متنقلة : هذا النوع من المتلکات يتضمن 
المتلکات الشخصية والعقارية. فالمنازل المتنقلة هي متلکات شخصية أما الأرض 
فهي متلکات عقارية. ويعد تشغيل هذه النازل المتنقلة نشاطا تحارياء لذا فهي تمثل 

8 - السْنادق وأماكن الاقامة المؤقتة : هذا النوع أيضا يعد خلیطا من الممتلكات لأنها 
تشمل المبانى إلى جانب النشاط التجاري الذي يزاول بها . 

ماذا دمکن أن تقدم لك الممتلكات العقارية؟ 

إن كلا من الستشمرین الأفراد يدخل مجال تجارة العقارات من خلال المنظور الخاص به 

فبان ما ينفع شخص ما قد يضر بالاخر . ويلجأ بعض المستشمرين إلى شراء منازل 

لتأجيرها أو عقارات صغيرة يبيعونها بعد فترة ما للحصول على كسب سريع. وهناك 
آخرون من يرغبون فى استثمار آموالهم من خلال عقارات إيجارية متعددة الوحدات 
وفقا لخطة تستلزم سداد مبالغ الرهن فى أسرع وقت ممكن ثم يحصلون على عائد ضخم 
لسنوات عدة. وعلى الجانب الآخر فهناك من يولع باستثمار مبالغ نقدية صغيرة 
والحصول على مبالغ رهن ضخمة وطويلة الأجل بغرض مضاعفة ثرواتهم إلى أقصى حدٍ 
مکن . وثمة آفراد يسعون لشراء مبان يشغلها مستأجرون محليون وذلك مع مضاعفة 
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صافى الإيجار إلى ثلاثة أمغاله على المدى الطويل إذ یطالب المستأجرون بسداد جميع 
النفقات الخاصة بالمبنى. وأخيرا هناك آخرون من يشترون ممتلكات ولا يلبغون أن 
نها سيقي ۱ 

إن بعض الستنمرین لیسوا بحاجة إلى دخل ثابت وفی الوفت نفسه لا یرغبون 
في تحمل مسؤولية الادارة. لذلك فهم یستنمرون آموالهم في الأراضي الفضاء التي 
یرون أن قیمتها سوف تزید مستقبلا. وحتی الستنمرین الذین یدرکون جیدا آفضل 
الاختیارات بالدسبة لهم في الوقت الحالي قد يغيرون من طريقة تفکیرهم نتيجة لتغیر 
آهدافهم واحتیاجاتهم. وهذا يعني أن نوع الاستنمار الذي ینتهجونه الیوم قد یتخلون 
عنه مستقبلا. ومع ذلك - وكما ستعرف لاحقا - فعندما نعرض المعايير الستة 
بالتفضيل يسنج آن عامل الك راد في إستراتيضيدات يعدي اة - اي فوع مات 
التى تُقدم على شرائها - هو العامل الأكثر أهمية إذ يحدد مدى نجاح مشروعك 
الاستنماري. والوضوع الذي نستمر فی طرحه عبر صفحات هذا الکتاب هو کیش 


تکون ثروتك من خلال الق اع۷ 





ویبدا البحت 

بمجرد أن تحدد نوع الاستنمار الذي يلائم احتياجاتك ویخدم آهدافك يحين الوقت 
للبحث عن البنی الناسب . خذ فى اعتبارك أن كلمة الناسب تشمل المكان المناسب 
والسعر الناسب . تصفح الجزء الخاص بالعقارات فى جريدتك الحلية أو في المطبوعات 
المحلية الخاصة بالممتلكات العقارية. كما يمكنك إجراء البحث عبر شبكة المعلومات 
الدولية (الإنترنت). وهذا سيعطيك فكرة شاملة عن الممتلكات العقارية المعروضة 
للبيع ومعدلات الأسعار فى المناطق التي تهمك . ورغم أن هذه الوسائل ستقدم لك ما 
تحتاجه من معلومات فيما يتعلق بسوق العقارات الا أن معظم الستنمرین يلجأون إلى 
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الاستعانة بخدمات السماسرة في هذا اجال . ويمكدك أن تحذوا حذوهم. وسنوضح لك 
في الفصل الثالث كيفية ذلك ومبرراته. 
ان ٍیجاد العقار الناسب قد یستغرق شهورا عدة من البحث . وحتی |ذا استعنت 
بسمسار يعمل نيابة عنك فلابد من أن يكون لك دور فعال في عملية الشراء. . عليك 
أن تشاهد الباني العروضة للبیع في منطقة ما بصحبة السمسار وتطرح ما یحلو لك من 
الأسئلة | ستحتاج إلى الاطلاع على سجلات الایرادات والنفقات وقائمة الستأجرین 
وما یدفعونه من إيجارات ومساحة المساكن المؤجرة وتواریخ انتهاء عقود الایجار وما إذا 
كان الستأجرون مخیرین في شأن تحدید عقودهم من عدمه. 
( إضافة إلى ذلك فإنك بحاجة إلى الوقوف على اتجاهات 'جيرانك' وما یقتر حونه 
من مشروعات في المنطقة سواء كانت مشروعات حكومية أو خاصة. . كل هذا يؤثر 


على قيمة العقار ويتطلب الأمر - أيضا - التحدث إلى الاك المجاورين لك للحصول _ _ 


على المعلومات اللازمة في شأن تاريخ النطقة ومستقبلها على حد سواء. وفي آخر الأمر 
تكون قد توصلت إلى العقار الناسب . ومهما قلت فلن أستطيع أن أوكد لك أهمية 
اختيار العقار المناسب فليس ثمة قرار آخر قد يؤثر بشكل أكبر على إستراتيجية النجا- 
لديك في هذا اجال . وعندما أتطرق إلى العناصر المكونة للمعايير الستة في فصل لاحق 
من هذا الكتاب سوف أشرح بدقة كيف يؤثر مثل هذا القرار على ما يليه من نحائج. 
عمود البيع والشراء 

هناك صيغة موحدة للعقود الخاصة بالبيع والشراء حددتها الهيئات القضائية والعقارية 
في كثير من الولايات . وتشتمل تلك العقود على بنود كثيرة اتفق احامون والسماسرة 
على كل منها وأدخل بها بعض التعديلات على مدى سنوات عديدة. وقبل العمل بتلك 
العقود الموحدة كانت هناك آلاف من العقود تحمل بنودا عديدق ويتطلب كل عقد منها 
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إجراء الدراسة اللازمة من قبل السماسرة واغحامين والبائعين والمشترين ما كان يستنفد 
الكثير من الوقت والمال. وكان يقتصر استخدام هذه العقود الجديدة على السماسرة 
وا محامين نظرا لاشتمالها على مصطلحات موحدة ثم تم تبسيط نموذج العقد ليصبح 
على شكل خانات فارغة يملؤها الشخص العني بذلك . وهی تشتمل على کنیر من 
البنود التي يليها تلك الخانات . ومن هذه البنود ما يلي : 


مسرو ل امود 








ه تاريخ العقد. 

ه اسم البائع واسم الشتري. 
ه عنوان العقار. 

ه الوصف القانونی للعقار . 
دسم الا 

ه المتلکات الشيخصية التي قد یشتمل علیها العقار. 

ه البلغ القدم «العربون) . 

ه البالغ الاضافية. 

ه السژول عن تسلم البالغ رالسمسار - احامی - الشركة الالکة) . 
ه الحد الزمني لقبول العرض من قبل البائع. 

ه مبلغ التمویل . 

ه السيولة اللازمة لانهاء الصفقة. 

ه الغرض الذي سیستخدم فيه العقار. 

ه الفترة الزمنية التي یسمح خلالها للبائم بنقل الملكية. 

ه الهلة الزمنية التي يتحقق خلالها الشتري من نقل الملكية . 

ه الهلة الزمنية التي یصلح من خلالها البائع أي خطأ بسند اللكية. 
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ه من المسؤول عن دفع مقابل العاينة. 

ه المهلة الزمنية اللازمة لعاينة العقار. 

لسا السفانب 3. 

ه العمولة التى سيحصل عليها السماسرة. 

ه تاريخ إنهاء الصمقه . 

ه مكان إنهاء الصفقة. 

ورغم أن هذه العقود الموحدة تشترك فيما بينها في بنود يسهل فهمها من قبل 
الستنمرین والسماسرة والحامين إلا أنها تشتمل على بعض الملحقات التي تتضمن عددا 
من الشروط والأوضاع التي تخص صفقات استثمارية بعينها كل على حدة. وفيما 
يتعلق بالصفقات الكبيرة والمعقدة يتحاشى معظم الستنمرین اللجوء إلى العقود 
الو حدة ويطلبون من محاميهم إعداد عقود بيع خاصة بهم . 

وفی واقع الأمر فان عقود البيع كافة تمنح الشتري مهلة زمنية لفحص العقار 
ومعاينته ماديًا للتحقق من سلامته والعوامل المؤثرة في جدواه الاقتصادية. وقبل انتهاء 
تلك الفترة الزمنية يجوز للمشتري - لأي سبب من الأسباب - إلغاء العقد. وثمة 
احتمال آخر یتعلق بالتمویل, فإذا لم يحصل الشتري على قرض رهن عقاري وفقا 
للشروط والأوضاع اللائمة له يجوز له - أيضا - إلغاء العقد.. وثمة احتمالات أخرى 
یرغب فیها الستنمر في التدخل في إبرام التعاقد وفقا لظروف كل صفقة على حدة. 
الافمال 
يعم انهاء الصفقة العقارية بناء على الشروط والأوضاع التي یتضمنها عقد البیع. 
ویحضر جلسة إتمام الصفقة كل من الشتري والبائع والسمسار واحامین. وفي هده 
الجلسة یقوم كل من البائع والشتري بالتوقیع على کل الستندات . ویتم تسجیل سند 
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نقل الملكية للمشتري ومبلغ الرهن العقاري وبعض الستندات القانونية الأخرى با مجلس 
احلي أو المقاطعة التي يقع العقار في نطاقها. وفی بعض الولايات یطلق على عملية 
انهاء الصفقة تسوية الصفقة كلفظ بديل إلا أن كلتا الكلمتين تشير إلى الإجراء 
نفسه. وعادة ما یتضمن عقد البیع التکالیف الوحدة الخاصة بانهاء الصفقة. كما 
یوضح العقد الطرف اللزم بسداد تلك التکالیف سواء كان البائع أو الشتري بینما 
يكون الشتري مسژولا عن سداد تکالیف التمویل باعتباره مقترضا . وتشتمل تکالیف 
التمویل على رسوم تثمين البتی ورسوم اخصول على القرض ورسوم وكيل البنك 
وغیر ذلك من النفقات الخاصة بالقرض. 

وعادة ما يسيء الشتري فهم مصطلح رسوم الحصول على القرض" فهي رسوم 
تدفع للجهة القرضة للموافقة على قرض رهن عقاري وهي تعد - في راقع الأمر - فائدة 
إضافية تفرضها الجهة القرضة على الشتري. وتبلغ نسبة تلك الرسوم %1 من مبلغ 
القرض. ویجب الاتفاق على مغل هذه الرسوم مع اجهة القرضة خلال الفاوضات 
المبدئية بين القرض والمقترض . 
السعرف على الاسننمارا لعقاري والعلومات الخاصة به 
إذا كنت مستثمرا مبتدثا أو ذا خبرة فان إجادة ابرام الصفقات العقارية هو آمر یتطلب 
جهدا علی مدی سنوات طوال, فهو مجال یتسم بالديناميكية والعغي ر الستمر . ومنذ 
سنوات عدة كان باستطاعة الستنمرین الحصول على ملكية عقارات مع تحمل مبلغ 
الرهن العقاري: وهذا يعني آنهم یتحملون البالغ نفسها التى یتحملها الك السابقین 
وبسعر الفائدة نفسها. ویسددون الرهن بالکامل من دون أن یکون هناك غرامة قبل 
السداد . آما الیوم فهم غير مطالبین بتحمل مبالغ الرهن العقاري وبالتالی یتعرض 
معظمهم لدفع غرامة ما قبل السداد. 
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لقد أصبح مجال الرهن العقاري الیوم آکثر تعقیدا عن ذي قبل. وهناك ما یسمی 
"الرهن ذو الفائدة التغيرة وهو عبارة عن رهن يمكن في ظله تغییر سعر الفائدة عليه في 
فترات معينة حتى فوعد استحقاقه. وهناك - أيضا - رهن يقوم على سداد مبلغ الفائدة 
فقط من دون دفع أية مبالغ من أصل القرض. وثمة نوع ثالث يسمى "الرهن السلبي 
لاستهلاك الدین وفي ظل هذا النظام لا يدفع الشتري سوى نسبة من الفائدة بينما 
یحمّل باقى مبلغ الفائدة على الرهن نفسه. وبموجب هذا القرض يزداد مبلغ الرهن 
شهريًا. وفي السنوات الأخيرة ظهرت لوائح فيدرالية عدة تغطي مبالغ الانخفاض في 
القيمة إلى جانب الشؤون البيئية ذات الصلة والإجراءات المصرفية والتعديلات الخاصة 
بالقوانين الضريبية ومتطلبات إنهاء الصفقات سواء بالنسبة للمستثمرين الحليين أو 
الأجانب . ويمكنك الاستعانة ببعض الدورات التعليمية والحلقات الدراسية في هذا اجال 
للحصول على ما يلزمك من معلومات تنطلق بها نحو الاستثمار. وهناك بعض الأماكن 

التي تساعدك على تحقيق ذلك منها ما يلي : 

1 - الجامعات أو الكليات الجامعية : تقدم الجامعات دورات تدريبية كما يمكنك 
حضور الدورات التى تعقد نهارا التي تستهدف الطلبة اللشتخصصين في مجال 
الاستنمار العقاري. وتتناول بعض هذه الدورات مبادئ الاستثمار العقاري 
والتحلیل و كيفية تدمية النروات إضافة إلى تغمين الباني والادارة والتمویل ومارسة 
هذه الاجراءات عملیا . 

2 - الهینات العقارية : تقوم الهيئة القومية لسماسرة العقارات بعقد دورات مکنفة 
و حلقات دراسية تتضمن الاستنمار العقاري وتجحارة العقارات . ویقوم بالتدریس في 
هذه الدورات سماسرة ومستنمرون إلى جانب بعض التخصصین في هذا اجال . وقد 
تستمر هذه الدورات لدة أسبوع. ویمنح الدارسون في نهایتها شهادة تخصص في 
هذا اجال . ولا يشترط أن تکون عضوا بتلك الهيئة حتی تحصل على تلك الدورات . 
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3 - الحلقات الدراسية التابعة للمؤسسات : تقوم بعض المؤسسات - کالبنوك 
وشركات الرهن العقاري والهيئات المسؤولة عن المطبوعات العقارية وشركات 
التأمين على سندات الملكية إلى جانب العديد من اجهات التخصصة في هذا اجال - 
بتنظيم مو تمرات تعليمية تتناول شتى الموضوعات المتعلقة باللاستثمار العقاري. 

4 - الكتب والاسطوانات والأشرطة : هناك العديد من وسائل التعليم التكميلية التي 
يمكنك الاستعانة بها عقب حصولك على الدورات السابقة الذ کر . وتمنحك هذه 
الوسائل منظورا عاما من خلال آراء بعض الشخصيات البارزة في هذا الشأن ومنهم 
الستنمرون الناجحون والسماسرة وغيرهم. 

5 - عقود الاستثمار : قد يكون لديك قريب أو صديق أو شخص ما تعرفه عن طريق 
آخر يكون قد کون ثروته من خلال الاستنمار فى العقارات. دعهم يعرفون أنك 
مهتم بمعرفة مشوار حياتهم وكيف تسنى لهم تحقيق هذا النجاح. وستصاب 
بالدهشة حينما تحد مدى استعداد هؤلاء الناجحين الأثرياء لنقل خبراتهم 
ومعلوماتهم لك عن طيب خاطر وبكل سرور. وعلى رغم استعدادي لتعريف 
الآخرين بما مررت به من تحارب وخبرات فلم يطلب مني ذلك سوی عدد قليل من 
الناس لا يتعدون أصابع اليد الواحدة وكان أحدهم تلميذي بالجامعة وهو حفيدي 
آدم والذي أصبح أخيرا شريكا لي في صفقة أراض تقدر مساحتها ب120 أكر. 

6 - الدورات الخاصة بترخيص العقارات : ربا يقودك حماسك لتتبع مثل هذه 
الدورات التى تقدم للمتفرغين أو غيرهم. ومن بين المزايا الهامة لتلك الدورات هو 
إمكانية قيامك بصفقات ناجحة قبل طرحها على الجمهور. إن عامل الطافی الذي 
كان يعمل لدي بعض الوقت نحح في تكوين ثروة لا بأس بها من خلال الاستنمار في 
الغقارات: وحتی تتمکن من العمل کسمسار عقاري يجب آن تجعاز اختبارا تحریه 
اجهة السزولة بالولاية للحصول على ترخيص بذلك . والدورات التعليمية التي 
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تقرها الو لایات متاحة باجامعات من خلال بعض الشر کات الخاصة . اضافة إلى ذلك 
فنمة دورات آخری تقدم عن طریق الانترنت . ولقد أصبحت الاختیارات - في 

. السنوات الأخيرة - أكثر صعوبة عن ذي قبل. كما أن الدورات والاختیارات قد 
تتطلب عدة آشهر وحتی إذا لم تكن ترغب في العمل کسمسار عقاري يمكدك 
الحصول على ترخیص غير سار يمكنك تفعیله في أي وقت . رغم أن هذه الدورات 
تستهدف المتخصصين في مجال العقارات إلا أنها تقدم فكرة جيدة عن هذا اجال . 

المصطلحات الخاصة بمجال العقارات 

إن مجال العقارات - كما سبق وأن ذكرنا - مجال ديناميكي إذ تظهر به الكثير من 

الفاهیم والعقتیات و العطلحات اما بصفة مستمرة. فمنذ سنوات عدة من ان 

یسمع عن القرض الضاف والتمویل الثاني . 

والعائد اللانهائي وطريقة التحكم في انخضاض القيمة ؟ إن فهم مشل هذه 

الصطلحات الصعبة نسبیا من قبل الستنمرین الجدد هو أمر يحتاج لبعض الوقت. 


وفيما يلى مجموعة من تلك الألفاظ أو الصطلحات : 








ه صياد القاع : هو الستنمر الذي يحاول أن يشتري بأدنى من سعر الصفقة. 

ه الضریات : الحد الأقصى لسعر الفائدة في ظل الرهن ذي الفائدة المتغيرة. 

ه استرداد الملكية المشتركة : مبنى يخضع للملكية المشتركة يعود إلى وضعه 
الإيجاري. 

ه خدمة الدين : مدفوعات الرهن التي تتضمن أصل القرض والفائدة. 

ه قاتل الصطقة : هو مقترح يحول من دون استكمال عقد البيع أو تنفيذه. 


و الكلب : مبنى عدي القيمة. 
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د القرض الأخضر : هو قرض یتجدد مرات عدة لذلك يظل مسجلا فى الدفاتر 
إلى أجل غير مسمى . 

ه السعر النهائي (العرض النهائي) : هو سعر بيع غير قابل للتفاوض . 

ه مساحة ثنائية : هى متلکات تشتمل على مزيج من الخازن والمكاتب . 

ه الأرضية : الحد الأدنى للفائدة في ظل الرهن ذي الفائدة المتغيرة . 

ه الانتجاه شمالا : قيم متزايدة و / أو آسعار فائدة متزايدة . 

و الانتجاه جنوبا : قيم اخذة فی الانخفاض و/أوأسعارفائدة اخذة في 
الانخفاض . 

و الجد : كلمة تصف متلکات غير ملائمة. 

ه معدل النمو : نسبة الزيادة السنوية في قيمة المتلکات . 

ه تکا لیف عالية : هی التکالیف الفعلية اللازمة لانشاء مبنی . 

ه آموال صعبة النال : و ديعة غير قابلة للاست داد . 

ه عاند لا متناهي : تدفق نقدي من دون استنمار للنقد . 

ه مبنی منخفمْض السعر : هو مبنی منخفض القيمة أو عدي القيمة يمكن هدمه 
لبناء مبنی جدید بدلا منه. 

ه التحكم في انخماض القيمة : اعادة تنمین الکو نات اختلفة للمبنی . 

ه النانم : صفقة ناجحة لا يدري معظم الناس شیثا عنها . 

و التكاليف البسيطة : جميع التکالیف عدا التكاليف العالية (الفعلية) . 

ه صعقّه رابحة : شراء بسعر مخفض . 


ه التأجير الودي : صفقة خاصة تمتد للمستأجر . 
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ه التحول : هو تحويل عقار عدي اجدوی إلى عقار استثماري . 

ه الانتقال: نسبة المستأجرين الذين يقومون بإخلآء البنی سنویا. 

ه المجال المذبذب : مجال التفاوض على السعر حینما يكون هناك مهلة فى شأن 

صفقة ما. 

الخلاصه 
عندما ينوي بعضهم البحث عن منزل جدید ینصب كثير من الناس على أساس ذلك 
النزل . وهذا الأساس رما ینشاً بالأحجار أو الأسمدت الا أن ثمة عامل مشترك وهو أن 
الأساس الضعیف یژثر سلبا على ثبات البنی وصلاحیته الشیء نفسه ینطبق على 
الاستنمار العقاري. فلا بد أن تبداً بأساس قوي یساعدك على مدی سنوات طو ال وهذا 
الأساس ما هو إلا العر فة. 

ولیس ثمة سر سحري في أن تکون ثروة من خلال الاستشمار العقاري فالأمر 
یعتمد على الإعداد اجید واتخاذ القرارات السليمة. وعليك أن تعرف أنماط الاستشمار 
العقاري والخطوات التي تشتمل علیها الصفقات والصطلحات الستخدمة في عملیات 
البیع أو الشراء. وينبغي - أيضا - أن تكتسب العلومات اللازمة لانحاح الصفقات 
تقوم بنفسك بجمع جزء من تلك العارف والعلومات . وهذه هي الرحلة التى تحدد 
خلالها احتياجاتك وأهدافك . وعجرد أن تتضح تلك الأهداف تکون مستعدا للبدء في 
البحث عن العقار الناسب في الوقع اللائم وبالسعر العقول . 

إن معرفة العناصر الأساسية لعقد البیع والحصول على حلقات دراسية فى مجال 
الا ستشمار العقاري وا کتساب الخبرة من الستنمرین الناجحین.. كل ذلك یشکل حجر 
الاساس للشروع في خوض مجال الاستشمار في العقارات ويلي ذلك في الأهمية 
اخصول على سمسار كفء والبحث عن العقار الناسب . وعليك أن تتجنب کل ما 
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يغريك بتفويض مهامك للآخرين حتى تزداد معلوماتك عمقا. إن الهدف من استنمارك 
هو الذي يحدد نوع العقار الذي يمثل أفضل استنمار لك . فعندما اقتحمت هذا اجال 
قفزت نحو عقد الصفقات مباشرة ولم يكن لدي سوى معلومات ضئيلة؛ وهي تعد 
صفقات صغيرة ولكنها كانت كبيرة بالنسبة لي حينئذ» وغالبا ما كنت أدفع الكثير 
من المال. ولحسن الحظ فقد كانت البلاد تعاني من التضخم في ذلك الوقت وهو ما 
ساهم فى علاج أخطائي. وأخيرا أدركت بغیتی واستطعت أن أحول الصفقات الفاشلة 
إلى صفقات ناجحة.. لقد بدأت من لا شىء وانتهيت إلى بيع وشراء ثمتلكات عقارية 
تزيد قيمتها على 300 مليون دولار أمريكي خلال الأعوام الغلاثين الماضية . 

لقد أعد هذا الکتاب لمساعدتك على تلافی الأخطاء ووضعك على أول طريق 
الغراء. وهذه الرحلة نحو تحقيق الشروة هي عملية يجب أن تتم خطوة بخطوة إذ تبدأ 
بإرساء أسس قوية من المعارف والمعلومات من خلال تعلم المبادئ الأساسية ثم تشرع في 
تشكيل فريق من الخبراء وهو موضوع الفصل التالي . 


المْصل الثالث 
تشكيل المريق 


إن الستشمرین الحاذقين يعلمون جيدا أن من أهم عوامل النجاح هو أن يستعينوا 
بأشخاص متخصصين من ذوي الخبرة في كل عنصر من عناصر الصفقة الاستثمارية. 
والا ستنمارات العقارية لا تستثنى من ذلك . وبالدسبة لى فلطالا اعتمدت على الخدمات 
التي يقدمها لي الخبراء نظرا لغزارة معلوماتهم في هذا المجال ولولاهم ما كنت لأحقق 
هذا النجاح. 

وإضافة إلى فريقك الأساسى - سمسار ومحام ومحاسب - فقد تحتاج إلى العمل 

١‏ ی سس ار 

7 ۶ اه هن ۰ ریب 
فویل الممتلكات أو إعادة تمويلها. ومن جهة أخرى فلا غنى عن الهندسین والمقاولين 
عند القيام بأغمال ترميم او إصلاح للعقارات . 





ج 


السمسار 


سمسار العقارات هو شخص وسيط يعمل بترخيص من الولاي ويقوم بعقد مفاوضات 
لكل من البائع والشتري عند بيع أو تأجير عقارات. كما يقوم بالتفاوض فى الصفقات 
التي تتم بين المستأجرين وأصحاب الأراضي . وقد يمارس السمسار أو الوسيط مهامًا 
أخرى وفقا للوائح التي تصدرها الولايات مغل إدارة الممتلكات وتشمینها إلى جانب 
تقديم الاستشارات المتعلقة بالاستثمار. ویعتقد كثير من الناس أن كل من يعمل فى 
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مجال العقارات هو سمسار. وهو اعتقاد خاطئ إذ إن مسمى السمسار هو اسم تجاري 
يقتصر استخدامه على السماسرة من هم أعضاء في الرابطة القومية للسماسرة التي 
قنحهم تراخيص بمزاولة تلك المهام. أما مصطلح العميل العقاري فهر مصطلح يتغير 
معناه من موضع لاخر فمرة يعني السمسار ومرة أخرى يعني البائع ومرة ثالثة يعني 
الوسيط الذي يحمل رخصة . 

ویقوم معظم البائعين بإيداع قائمة متلکاتهم المعروضة للبيع لدى السمسار 
یسمی ب آسمسار القوائم' . ويطلق على السمسار الذي يبيع الممتلكات اسم اسمسار_ 
الع ؛ وهو يعمل بالتدسيق مع 'سمسار القوائم' . وعادة ما تقسّم العمولة التي يدفعها 
. البائع بناء على اتفاق بين كلا السمسارين . 






مه مه 


ان اللاستعانة بخد مات السماسرة 
وجعرقة المعلکات العروضة للبیع بالقوائم لدی الهيئة احلية لخدمات التسجیل 
المتعددة وهی عبارة عن شبكة واحدة یتقاسم سماسرة العقارات من خلالها 
قوائم المتلکات العروضة للبيع . 
ه معرفة المتلکات العروضة للبیع بالهيثة القومية للخدمات التعددة. 
ه معرفة المتلکات غير الدرجة بالقوائم الذ کورة. 
ه معرفة المتلکات التي ينوي آصحابها بیعها ولکن لم یتخذوا قرارهم النهائي 
Shinn‏ 
بعد فى هذا الشأن» أو لم تندرج بعد بتلك القوائم. 
سر ا السرا 
ه معرفة المتلکات الي أعید امتلاکها من قبل اجهات القرضة. 
ه معر فة المتلکات التابعة للحکو مة . 


احم ساسا مس 


ه معرفة القائمين على المزادات التي تباع فيها الأراضى والعقارات . 


۳ > 


تشكيل المريق ‏ 50 


ه معرفة الممتلكات المتاحة للبيع نتيجة لحالات الافلاس أو الطلاق التى يعرفها 


احامون . 

والسمسار الناجح یتمتع بخبرة في التفاوض. وهو أمر على قدر كبير من الأهمية 
فالتفاوض يعد من رکائز النجاح فى مجال تمسارة العقارات. وبمجرد أن حدد العقار 
الناسب من وجهة تفرك یحقلق السمسار غلی آن تقدم فرضا بالسعر القعرح. 
وباستخناء فترات الرواج التي قد یعرض فیها الشتري سعرا یفوق السعر الطلوب فقد 
شهدت بعض صفقات البیع التي یدفع فیها الشتري النمن الوارد في القوائم . وإذا 
ظلت المتلکات معروضة للبیع بالسوق لفترة ما و کانت هناك عروض من الشترین 
وعروض آخری مقابلة عندئذ یحدس السمسار السعر الذي قد يوافق عليه البائع. كما 
أنه یتعرف أيضا على الأسعار التی عرضها أو دفعها مشترون آخرون مقابل تلك 
المتلکات بالقارنة بالسعر الذي عرضته آنت . وفی حال عدم وجود صفقات آخری 
نظيرة يمكن للسمسار - من خلال علاقاته بالشمنین - أن یحصل على معلومات قد لا 
تکون متاحة بالسجلات العامة . وعليك أن تستمع إلى نصيحة سمسارك. وتذ کر أن 
التفاوض لا ينتهی عند سعر البیع وإنما هناك مداولات في شأن الرسوم والتکالیف 
الأخرى. N‏ 
ایی 1 1 2011111 
فإنه على علم بمن يمكن أن يمنحك قرضا بأدنى سعر للفائدة وأفضل شروط ممكنة وأقل 
تكلفة. ومن جهة أخرى فإن القرض الذي يعرف سمسارك سيولي الأمر مزيدا من 
الاهتمام الشخصي ومن ثم سيوجهك بمزيد من العلومات . والمقرض يهمه الحفاظ على 
علاقته بالسمسار ما يجلب له المزيد من العمل والربح. لذلك يسعى المقرض الناجح 
لعلبية احتياجاتك . 
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وإضافة إلى ذلك فانه يكن للسمسار أن یقدم مشورته للمحامین الختصين 
بالعقارات واخاسبین وا مختتصين عسح الأراضي والهندسین العماریین والقاولین والشمنین 
وشرکات العاينة وضرکات التأمین على سندات اللكية وشر کات التأمن ضد الحوادث 
وغيرها من ساثر اجهات التي قد تحتاج إلى خبرتها . 
أهمية السمسار 
ظللت لسنوات عدة معجبا بأحد الباني الكتبية الذي يقع مباشرة آمام البنی الذي 
آمتلکه حيث تقع شر كتي اختصة بالشژون العقارية. وفی كل مرة أمر بجوار ذلك البنی 
آقول لنفسي يا له من مبنی رائع. . ألا ليتني آمتلکه وقد كان يتألف من طابقین بمساحة 
5 آلف قدم مربع وقد حصل عند بنائه على جائزة معمارية من السلطات الختصة 
بالدينة . أخذت آطلع على السجلات الضريبية الخاصة به واکتشفت أنه یخضع لملكية 
احدی الهيئات إلا أن آسماء اللاك لم تكن مدرجة بالسجلات . و کان العنوان عبارة عن 
صندوق بريد في بلدة صغيرة في ماساشوسیتس . 

ولقد آرسلت كثيرا من الخطابات على ذلك العنوان على مدی شهور عدة ولكني 
لم تلو ردا قط حتی أنني قمت بعمل بعض التحریات فى محاولة لعرفة ملاك ذلك 
العقار إلا أن محاولاتي باءت بالفشل . 

وفي أحد الأيام تلقيت اتصالاً من أحد السماسرة الذي لا يبعد عن مكتبى سوى 
بضع دقائق. وقد كان لهذا السمسار الحق المطلق في قائمة البيع الخاصة بهذا المبنى 
على وجه التحدید . ولا أستطيع أن أصف لك مقدار دهشتی يا لها من مصادفة غريبة 
فهو يتصل بي في شأن المبنى نفسه الذي طالا تاقت نفسي إلى تملكه ! لقد قال لى إنها 
قائمة سرية وقد أصدرالمالك تعليمات صارمة بعدم إدراجه ضمن القوائم المعروضة 
بالسوق. ولم يكن لدى السمسار - ذلك الشاب الداهية - أدنى فكرة عن ولعي بذلك 
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البنی.. کل ما کان یعرفه هو أنني أمتلك مکتبا بجواره منذ ما يزيل علی عشرین عاق 
ورأی أنني رجا گنت مشتریا مناسبا. 

لقد كان البتی معروضا للبیع نظیر 3.3 ملیون دولار أمريكي. وقمت باجراء 
الفاوضات اللازمة حتی استقر السعر على 2.925 ملیون دولار (أو 117 دولارا لكل 
قدم مربع) . واستدعیت جيم بولاك - وهو أحد المحامين الذين یستعین بهم الستنمرون 
والذي شاركني في كثير من الصفقات الأخرى - وأصبح شریکی بنسبة %50 إلى 
0 ونظرا لأن الإيجارات كانت بالسعر السائد في السوق. ولم يزل هناك عامان 
حتى تنتهي مدة عقود الإيجار دون أن تتجدد فقد علمنا أن بامکاننا زيادة الایجارات 
بنسبة %25 على الأقل وبالتالی تزداد قيمة العقار. 


وبعد مضي خمسة عشر شهرا على شراء العقار أحضرت لنا سونيا بلير - وهي 
واحدة من أذكى السماسرة في ولاية ميامي - مشتر له على استعداد لسداد المبلغ 
بالكامل. ولم نكن نرغب فى بيعه إلا أن سونيا أقنعتنا بأن يشاهد الشتري ذلك البنی. 
وحددنا سعرا نهائيا (لم نتوقع قط أن نحصل عليه). وقد أصابتنا الدهشة حیشما 
قدمت لنا سونيا عقدا موقعا بقيمة 4.375 مليون دولار أمريكي. وهو البلغ الذي 
حددناه تماما . 

واستطاع الشتري أن يزيد الایجارات بنسبة %50 تقريباء وبعد خمس سنوات 
استطاع أن يبيعه بسهولة بسعر السوق الحالى وهو 7.5 ملیون دولار. إذ حصل 
حصلت سونیا - التي آعادت بیعه مرة آخری خسابنا - على مبلغ العمولة نفسه. ولولا 
السمسار الأول ما كان بمقدورنا أن نحصل على العقار ولا أن نبیعه مرة أخرى بمثل هذا 
الربح الوفير لول" إصرار سونيا على ذلك . لقد ربح اجمیع من هذه الصفقة ولكن 
السماسرة لعبوا فيها دور البطولة. 
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من البد ايه إلى النهايه 
جرى العرف على أن يتقدم المشتري للبائع مباشرة عارضا عليه السعر الذي يراه مناسبا 
من وجهة نظره. وإذا شعر البائع بالإهانة - بسبب عدم معقولية السعر الذي عرضه 
الشتري - يفار اجدل بينهما وقد تندلع ردود فعل غاضبة من هذا أو ذاك. وهذا لا 
يحدث إذا ما توسط بينهما أحد السماسرة الذي يحصل من المشتري على مبلغ عربون 
إضافة إلى عرض السعر كتابيا لتسليمهما للبائع. 

ونظرا لأن السمسار يمكنه أن يسهل عمليات البيع والشراء في بداية الصفقة 

[ فبإمكانه ایض أن يمهد الطريق لسائر الإجراءات بمجرد التوقيع على عقد البيع من قبل 

طرفي الصفقة. فالسمسار يتولى مسؤولية الکثیر من الإجراءات بدءا من الإعداد لعاينة 
البنی إلى الحنضول على الوثائق اللازمة لتقلیص فترة العاينة. ویقوم السمسار 
بالتدسیق مع بعض امحامين واحاسبین وغیرهم من اختصین. ویتحقق من تراخیص 
الباني: ویساعد الشتري في إعداد طلب القرض بنظام الرهن العقاري وكذلك 
الستندات التى یطلبها القرض إضافة إلى معاجة الشکلات الطارئة. _] 

ويمكن أن یکون السمسار مغلا عن البائع أو الشتري ولکن فى معظم الصفقات 
یدفع البائع للسمسار عمولته . والسمسار لا يحصل على أية آموال قبل انتهاء الصفقة. 
وهذا یختلف عن علاقة البائع بسائر التعاملین معه الذین یحصلون على آجورهم سواء 
انتهت الصفقة أو لم تنته بعد . وفی بعض اخالات التي يقوم فیها الشتري بتوقیع اتفاق 
یعظی للسمسار الحق الطلق في أن يمثله في جمیع إجراءات الصفقة یکون هناك رسوم 
متفق علیها مقابل ذلك . وحتی في مغل هذا الوقف یقوم الکثیر من البائعین بدفع 
عمولة للسمسار وفی هذه احال لا یدفع الشتري أية رسوم لاحقة. 
هل تستعین بسمسارواحد : 


إذا كنت قد تعاملت مع سمسار يساعدك على شراء عقار متاز فقد یقتصر تعاملك 
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على ذلك السمسار في الصفقات القادمة. إن وجود علاقة وثيقة بينك وبين سمسار 
واحد يساعد على بناء الغقة والاحترام التبادل وهو ما یجعل السمسار متحمس 
لإيجاد صفقات ناجحة تحقق أهدافك با في ذلك تلك الممتلكات التي لم تطرح في 
السوق بعد. 

وعلى رغم ذلك فأحيانا قد يتطلب الأمر الاستعانة بأكثر من سمسار. فمغلاً إذا 
رغبت في شراء متلکات بغرض الاستنمار بمبلغ قدره مليون دولار أمريكي ولکنك لا 
تريد أن يقتصر اختيارك على نوع معين من المتلکات رعا تود أن تلقي نظرة على المباني 
السكنية ومحال التجارة بالتجزئة والباني المكتبية الصغيرة. وتعمثل الطريقة الثلی في 
الاتصال بالسماسرة التخصصین كل في مجاله لضمان توافر أكبر قدر من الخيارات 
بالسوق لديك . 
عمد الصعقات من دون اللجو ء للسماسرة 
هناك بعض الملاك من لا يرغبون في إدراج متلکاتهم ضمن قوائم السماسرة ولا فى 
التعامل معهم. وهذا يعرف في مجال التجارة باسم "بیع العقار من قبل الالك" . ومثل 
هذه المتلکات يتم الإعلان عنها فى الصحف وعلى الإنترنت إلى جانب اللافتات التي 
یضعها المالك على الأراضي أو النازل . ويرى المشترون أن عدم وجود وسيط أو سمسار 
يجعلهم يحصلون على الصفقة بسعر أقل إذ إن المالك لا يكون مطالبا بدفع عمولة 
السمسار. ومع ذلك فإنه يندر أن تمد مغل هذه اللافتات على واجهة الباني أو الأراضي 
أو غيرها من الممتلكات . 

وأحيانا قد تنجح تلك الصفقات الباشرة ولكنها في الغالبية تبعث على الملل 
وتنطوي على بعض الخاطر. وربما تجد - فى أحيان كثيرة - أنك دفعت أموالاً تفوق ما 
كان يمكن أن تدفعه إذا ما استعدت بخدمات أحد السماسرة. وبعد توقيع العقد ستجد 
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نفسك مغقلا بكثير من الأعباء التى تشكل ضغوطا عليك التي عادة ما يضطلع بها 
السمسار. ومع أنني كنت أعمل سمسارا إلا آنني كنت أستعين عموما بخدمات 
سماسرة آخرین . إذ إنني كنت أقوم بالبيع والشراء كطرف رئيسي فلم أكن احصل على 
اي جزء من العمولة ما کان یجعل السمسار متحمسا للتعامل معي . 
ويجب أن تأخِذ في اعتبارك أن بإمكانك أن تستبعد السمسار من ¿ الصفقة 
ين کے یک و ورد موش ساسا 
المحامي 
هو الشخص الذي يجتاز اختبار ا محاماة الذي تعقده الولاية ويمنح ترخيصا بمزاولة 
مهامه. ویسمی محاميًا أو مستشارا قانونيا. وعليك أن تتعامل مع محام واحد فقط في 
مجال الاستثمار العقاري. كيف تجد المحامي المناسب؟ اطلب مشورة بعض المستثمرين 
الناجحين فى هذا الشأن وقم بمقابلة من يرشحونه لك من المحامين. ولا بد أن تتوافر في 
ه أن يتمتع بمكانة مرموقة يشهد له بها العملاء والتخصصون على حد سواء . 
ه أن يؤدي عمله بقدر كبير من الكفاءة. 






م أن يكون مبدعا ميالاً للابتكار. 
۾ أن يهتم بالتفاصيل . 

۾ أن يكون لديه مهارات للتفاوض . 
و آن یکرن وذودا حسن العاملة. 
م أن تكون مفاوضاته فعالة. 

ه أن يتابع الصفقة جیدا. 


» أن يؤدي عمله بالتنسيق مع السمسار. 
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وقد يكون الاستنمار العقاري هو أكبر صفقة شراء حریها في حياتك لتحقيق 
حلمك فى الثراء . 


وینبغی أن يكون الحامي "في الصورة قبل التوقيع على عقد البيع. والمهام التي 
يقوم بها احامی تتضمن إعداد عقود البيع المعقدة وتحديد سياسة تأمين على سند الملكية 
وإعداد الملسعيدات القانو نية وم اجعه الستندات التى يعدها محامى البائع . ويجب على 
محاميك أن يفحص المستندات الخاصة بقرض الرهن العقاري للتحقق من أنها تتماشى 
سے ا ااال 
مع التعهد الكتابى الخاص سداد الرهن . وإضافة آل ذلك یجب أن یعمل اعحامی الخاص 
٠‏ ر ا ج ee‏ 5 3 ۰ 
بك بالتدسيق مع محامى المقرض حل أية مشكلات خلافية والقضاء على دواعي القلق 
وضمان انهاء الصفقة بسلاسة وهدوء. 


واذا كنت بصدد شراء مبنى سكنى به عدد من المستأجرين مغلا فعلی المحامي 
ا لخاص بك أن يفحص جميع عقود الإيجار للتحقق من آنها تتفق مع المستندات اخاصة 


بالبائع . وإضافة إلى ذلك قنمه مهام أخرى يؤديها احامي منها القيام بإجراءات التمويل 
لعقد ومعالجة أية مشكلات تتعلق بالبيئة احيطة بالعقار أو الأرض التي تنوي شراءها. ٠‏ 





أهمية الاستعانة با شحامي 

لقد اشتريت منذ سنوات عدة مبنى يتألف مع أربع وخمسين وحدة سكنية وهو يقع في 
منطقة راقية بولاية میامی الکبری مطلا على احیط ويعرف باسم بال هاربر . وقد كان 
العقار نملو كا لشخص مسؤول عن متلکات تقع فى المنطقة الغربية الوسطى للولايات 
التحدة وقد ساعدني هو وسمسار كبير السن على شراء ذلك العقار. لقد كانت تلك 
صفقة استنمارية استثنائية ولکن كان لا یزال هناك سبعون عاما من السنوات التسع 
والتسعين التى يمتد إليها عقد إيجار الأرض القام علیها هذا البنی ما جعل من العسیر 


الحصول على تویل لتلك الصفقة ( رغم آننی بجحت فیما بعد في شراء الارض من 
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الأرملة العجوز التي كانت تمتلكها ) . ولقد استطعت أن أحصل على موافقة رئيس أحد 
البنوك على منحي القرض اللازم للتمويل إلا أن هذا تم من خلال خطاب غير رسمي 
وليس تعهدا إلزاميا. ومع ذلك فقبل أسبوع من إنهاء الصفقة رفض ألبنك طلب 
القرض » وأصبحت في مأزق . فالمسؤول عن الممتلكات سيأتى بعد ساعات بصحبة 
محاميه لإنهاء الصفقة وليس ثمة طريقة للاعتذار له لعدم إنهاء الصفقة في الوقت 
امحدد. ولم تقتصر المشكلة على ما كنت أعانيه من ارتباك شديد بل كان لزاما على أن 
أخسر مبلغ خمسين ألف دولار آمریکی كنت قد دفعته كمقدم لشراء المبنى . 


وكان يعمل لدي - حينئذ -أحد کبار احامین بميامي يدعى موريس روزینبر > 
وكان يدوب عني في كغير من الإجراءات» وقد كان محامیا محنکا يحظى باحتراه 
زملائه في المدينة وكذلك كبار المصرفيين والستنمرین في مجال العقارات . ومن بين 
مزهلاته أنه کان حاصلا على شهادة من كلية وارتون للتجارة بجامعة بسلفانها 
كما كان رجل آعمال ناجحا. . قال إنه سیحاول أن يقنع البائع بمنحى مهلة تمد إلى 
ثلاثين یوما . 

وعندما اجتمعنا بمكتب موريس ظن البائع أن الهدف من الاجتماع هو إتمام 
الصفقة. وقد كان موريس عبقریا فأوضح للمالك آننی كنت مستعدا لإتمام الصفقة من 
الناحية القانونية إلا أن البدك لم یثق في هذا التعهد الشفهی. وقد كانت مناقشاته 
مقنعة ومخلصة ما جعلني أكسب الجولة. وفي الواقع فقد قمنا بإنهاء جميع الأعمال 
الورقية ووضعنا كل البنود في عقد يكون جاهزا للتنفيذ بعد أن بحري محاولة أخرى مع 
البنك وذلك حتى لا ينزعج المالك ومحاميه لاضطرارهما للسفر مرة أخرى عائدين إلى 
56 


وبعد أن غادرا المكان تحدث موريس إلى في شأن محاولة إقداع البنك عن طريق 
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تعهد كتابي بمنحي قرض الرهن العقاري وأرسلني إلى أحد المسؤولين الکبار في البدك إذ 
منحنی القرض . وبعد مضي ثلاثين يوما تمقكنت من شراء العقار. وقد كان هذا أصعب 
موقف مررت به في حياتي العملية ولولا احامي احنك موريس لم أكن لأتوصل لهذا 
النجاح. وسأظل ما حييت عاجزا عن شكره. 

اتعاب ا محاماة 

من المعروف أنه كلما كانت الصفقة كبيرة كانت الأتعاب كثيرة. وأفضل الحلول 
بالندسبة لك هو أن تتحدث إلى محاميك في شأن الأتعاب اللازمة لتغطية الصفقة 
بأكملها .با في ذلك إصدار بوليصة تأمين لسند الملكية. وفي بعض المناطق بالبلاد تقوم 
شركات التأمين على الملكية بفرض أقساط كبيرة نظير بوليصة التأمين. وهذا يرجع فى 
معظمه إلى أن هذه الشر کات تدفع محاميك عمولة كبيرة تدخل فيما تتحمله أنت من 
رسوم للشركة. وهناك بعض امحامين من يحصلون على أتعابهم بناء على عدد ساعات 
العمل وفي هذه احال عليك أن تتفاوض في شأن تحديد حد أقصى للأتعاب . 

المحاسب العام المموض 

ويرمز له بالأحرف 028 وهو حاصل على شهادة جامعية في احاسبة كما أنه لا بد أن 
يجتاز اختبارا صعبا تحت إشراف الولاية. وكما هی الحال في القانون فشمة تخصصات 
محاسبية كثيرة ولكنك تحتاج إلى أحد المحاسبين المفوضين من قبل الولاية ويحمل 
ترخيصا منها. ويأتى دور هذا احامي في مرحلة مبكرة من الصفقة ليقدم لك المشورة 
في شأن نوع الممتلكات التي ستحصل عليها وكيفية تخفيض الالتزامات الضريبية على 
استثماراتك . وثمة مهام أخرى تحتاج إلى خدمات ذلك المحامي مثل التخطيط العقاري 
والميراث ومنح الهبات والاسهامات الخيرية في شكل عقارات. وغالبا ما قبل مقرضو 
الرهن العقاري بياناتك المالية الشخصية مع طلب القرض ولكن الأمر قد يستغرق عامين 


أو ثلاثة من إعداد الاقرارات الضريبية من قبل احامی للتصديق على القرض . 
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وعندما تشرع في البحث عن محاسب مفوض عليك أن تراعي توافر الشروط 
القالية ° 

و أن یتسم بالاستقامة والأمانة. 

م أن يعرف خبايا اللوائح والنظم الضريبية واستغلالها لصالحك . 

و أن يعمل على خفض التزاماتك الضريبية. 

و آن يجري مفاوضات فعالة عند التعامل مع مصلحة الإيرادات الداخلية إذا 

و أن یحظی باحترام زملائه وتقدیرهم. 

ه أن یکون بامکانه وضع نظام محاسبی فعال یخدم مصالحك . 


م آن يعمل بالتنسیق مع محاميك . 
ه أن یکون موقفه هجومیا ولیس متحفظا عن إعداد اقرار ضريبة الدخل الخاص 
بك . 


ه أن یحدد أتعابه مقدما. 

لقد تغيرت الأحكام الخاصة بقانون الضرائب واللائحة التنفيذية له مرات عدة 
منذ بداية التسعینات. وقد أثرت تلك التعديلات على مجال الاستثمار العقاري. ففی 
فترة من الفترات كان باستطاعة المستغمرين أن يخفضوا من التزاماتهم الضريبية سريعا 
وأن يخفضوا أيضا من قيمة ممتلكاتهم بسرعة تجعل خسائرهم المالية تخصم من العائد 
المنتظم الذي يحصلون عليه. وهذا يعني أن الستشمر الثري يستطيع أن يخفض من 
التزاماته الضريبية وقد لا يدفع ضرائب دخل على الإطلاق. وقد تغيرت الفترات 
الخاصة بأرباح رأس المال وأسعار الضريبة مرات عدة منذ ذلك الحين. وتطبق الآن لوائح 
معقدة في هذا الشأن. واحاسب العام الكفء يسهّل كثيرا من الإجراءات ريوفر لك 
النفقات . 
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وعندما تقدم على شراء مبنى سكني بطريقة مباشرة (من دون وسيط مثلا) فمن 
اليسير أن تحسب صافي الدخل . وهذا لا يعني أن تلجأ إلى البائع الذي يقوم بتخفيض 
النفقات . فالكثير من الاك البائعین لا يأخذون في اعتبارهم تكاليف الادارة وبالتالی 
تعكس تقديراتهم نفقات صيانة وإصلاح غير واقعية وإذا كان لديك بعض الخبرة فاه 
يمكنك بسهولة أن تتنبأ با يفرض عليك من التزامات مالية وذلك بالتعاون مع 





سنا معاي ار انیت رهام نل مکی على.عدا له سيا 
تقوم بخصم نفقات التشغیل ال 
ب %35 من إجمالي الدخل بناء على عدد الوحدات في كل مبنی. ورا تتوصل أيضًا 
إلى مبلغ تقديري عن طریق مقارنة النفقات الدفوعة بمغيلاتها بالمباني الأخرى. ومع 
ذلك فإذا كنت بصدد شراء أول عقار لك فلا بد أن تستعين با مخاسب العام الفوض من 


إخلاء تتراوح بان %3 و 05 و بعد دلاق 





الولاية قبل توقيع العقد فالأرقام هي آهم شيء في حياة احاسب . 

وإذا كنت تستنمر عقارا يتضمن كلا النوعين من الرهون (رهن ذي سعر فائدة 
ثابت واخر ذي سعر فائدة متغير) فستحتاج بالتأكيد إلى المحاسب العام المفوض . وهذا 
العقار الزدوج الرهن" يعد من الممتلكات التي ترتبط بالتشغيل التجاري لها كالفنادق 
واجراچات والبيوت المتنقلة والبساتين والأرض المستصلحة التى تدر دخلاً. إن تحليل 
الأرقام الخاصة بتلك الممتلكات ربا يكون آمرا معقداء ومن المرجح أن تستخدم تكاليف 


الاحلال لتلك المتلکات رغم أن صافی الدخل الذي يدرة النشاط التجاري بعد هو 
۱ ولس يج وو ت ی ۱۳ 


العامل الأساسي في شراء المتلکات العقارية . 

دا اسب مایت اباتع ان باه على ارات خر 
الدخل عن السنوات الثلاث السابقة. ویزعم بعض اللاك آنهم لا یقرون بحجم دخلهم 
الحقيةي وهذا قد يشير إلى احتمال انتهاجهم لبعض الأساليب غير القانونية الأخرى. 





0/ الاستثمارات العقارية 

وللتحقق من مغل هذه الصفة 2 احتملة لا بد من أن تستشير المحاسب العام المفوض 
للتوصل إلى اتفاق فى شأنها. على أن تتم محاسبته فى الأغلب الأعم على أساس عدد 
ساعات العمل . ۱ 


إنشاء نظامك ا محاسبي 





عندما تستنمر أموالك فى العقارات فإنك تحتاج إلى نظام محاسبى لإدارة عقارك . وإذا 
كنت لا تزال في البداية يمكنك - بعد الحصول على مشورة المحاسب - أن تدشئ نظاما 
محاسبيا میکنا ثم يقوم احاسب الخاص بك بمراجعة دفاترك بين فترة وأخرى . ويمكن 
للمحاسب العام المرخص له أن يقوم أيضا بإعداد إقرار ضريبة الدخل الخاص بك 
الأساسية للمحاسبة لا سيما تلك التي تتعلق بتجارة العقارات . ومع مرور الوقت 
وسجلاتك . 

أهمية ا محاسب العام المرخص له 

منذ سنوات عدة كنت أنا وزوج ابنتى روبرت جليك نتجاذب أطراف الحديث إذ يعمل 
محاسبا عاما يحمل ترخيصا من الولاية كما أنه شريك فى شركة "كوخمان وروزين" . 
وما لبغنا أن تطرقنا لوضوع الضرائب . فبالدسبة للمباني التي أمتلكها كنت أتبع 
الطريقة التقليدية لتخفیض القيمةاوقها لتصنیف کل سجس سواء كاف عمرها سبعة 
وعشرین عاما ونصف العام أو تسعة وثلائین عاما. وأوضح لى روبرت أن ثمة طريقة 
تسمی التحکم بخفض القيمة" وتتمثل فى تقلیص فترة تخفیض قيمة المتلکات 
(لأغراض ضريبية ) إلى أدنى حد نمکن . وفی واقع الأمر فقد استطعت بهذه الطريقة أن 
أجري مزیدا من التخفیضات على متلکاتی وهذا التخفیض يقيد فى الدفاتر فقط ولكن 
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يمكن اعتباره انفاقا نقديا. واستطعت بالتالی أن أوفر كثيرا من مبالغ ضريبة الدخل 
وهذا یرجع - أيضا - إلى الخبرة والعرفة اللتین یتمتع بهما ا لحاسب روبرت جليك . 
أجر الحاسب 
یتوقف آجر احاسب على ما تطلبه منه من خدمات. فبالنسبة للمتلکات الصغيرة عکن 
التوصل إلى آتعاب معقولة وثابتة مقابل اعداد اقرارك الضريبى السنوي. و کلما ازدادت 
الصفقات اتساعا وتعقیدا زادت اتصالاتك با محاسب الخاص بك لأخذ مشورته فى كثير 
من الأمور. وعندئذ تزداد الرسوم التى تدفعها للمحاسب الذي قد یحددها بناء على 
عدد ساعات العمل . 
الاستعانه بخبراء اخرين 
ثمة خبراء اخرون قد تحتاج لضمهم إلى فريقك بناء على متطلبات صفقتك . فاذا كنت 
۱ د چت 

تشتري عقارا لبیعه بعد فترة من الزمن للحصول على عائد استنماري سریع فقد تحتاج 
إلى مهندس معماري و / أو مقاولین مرخص لهم بمزاولة عملهم. وأحیانا ما كنت أستعين 
بخدمات الثمنین لإعادة تقدير قيمة الممتلكات التى اعتقدت أنها قدرت با يقل كثيرا 
عن قیمتها . . ومنذ فعرة لیست ببعيدة طلبت من أحد کبار الستشارین أن یعمل لدف 
وقد جاء خصیصا من شیکاغو وقد بلغت أتعابه 3500 دولار آمریکی با فى ذلك ثمن 
تذ کرة الطیران والصروفات اليومية ولکنه كان یستحق ذلك فقد وفر علینا أموالاً تقدر 
ب 50000 دولار أمريكي بعد إنهاء مشكلة كانت تتعلق بسطح أحد المباني . 

وقد يكون فريقك محدودا في بعض الصفقات بینما یتجاوز عدد أعضائه في 
صفقات أخرى خمسة أشخاص أو ستة. والمهم ليس هو عدد أعضاء الفريق ولكن ما 
يتمتعون به من خبرات ومعارف . وهؤلاء هم الذين سيساعدونك فى أكثر الإجراءات 
أهمية خلال كل مرحلة من مراحل استشمارك. وهي المراحل الست الكبرى التي سترى 
تطبيقاتها عندما نتعمق في تفاصيلها في الفصل الحادي عشر . 
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الخلاصه 
إذا احتجت لاجراء عملية جراحية کبری فستلجا جراح متخصص في لمجال الذي 
تریده . وبعد أن تتحقق بکل دقة من مژهلات عدید من الأطباء وخبراتهم ستختار طبیبا 
یتمتع بالسمعة الحسنة ویحظی بأكبر قدر من النجاح. وستأمل - أيضا - في أن يكون 
الفریق الطبي الذي يعمل معه على قدر کبیر من الهارة. 

وبالثل فان فريق الدرجة الأولى فى مجال الاستشمار ينل آهمية بالغة إذ إن 
شراء عقار قد يعد من أكبر الاستشمارات - إن لم يكن أكبرها - التي تخوضها في 
حياتك . وعند اقدامك علی شراء عقار استشماري فعليك أن تشکل فریقا من 
متخصص في تأجیر النازل أو إلى محام یقوم باجراءات طلاق أو إلى محاسب ینصب 
عمله على الوصایا والتر کات . إن نحاحك یرتکز على نجاح فریق العمل من التخصصین 
الاين یعملون نيابة عنك . 

ووفقا للأسطورة الشعبية یقول رجل الأعمال الذي يعمل بمجال الصناعة أندرو 
كارنيجى - الذي يجسد تحربة الانتقال من طبقة الفقراء إلى طبقة الأثرياء - مشيرا إلى 
أهمية فريق العمل : 'إنه الوقود الذي يتيح للعامة تحقيق نتائج مبهرة . ورغم أنه كان 
يشير إلى تحربته منذ أكثر من قرن مضى إلا أن هذه الحقيقة ما زالت قائمة إلى اليوم . 
سأ وأهم أعضاء فريقك |هم السمسار واحامي واحاسب . وعليك أن تدرس المرشحين جيدا 
وقم باختيارهم بعناية واستفد من خبراتهم قدر استطاعتك حتى یحوافر لديك عناصر 
صفقة عقارية ناجحة. اعتمد على معلوماتهم وثق في مشورتهم ولكن عليك أن تظل 
في دائرة الضوء بالنسبة لمشروعك الاستنماري. أي أن تتابع ما يقومون به من أعمال 


ق تسس زا 


سائر الاستنمارات | وكلما تابعت الموقف عن کثب كلما ازدادت معلوماتك ما يمهد لك 
الطريق خوض صفقات مستقبلية . 

إن وجود فريق عمل فعال ومتعاون مع بعضه بعضا يمثل عنصرا أساسيا لتحقيق 
آهدافك الاستشمارية. وبوسعك آن تفوض کشیرا من الهام لأتاس متخصصین کل في 
مجاله؛ لیس هذا فحسب ولکن يمكنك أن تتعلم من خبراتهم وتستفید من معلوماتهم. 
إن الخبرة مع تحدیث العلومات آمر حيوي في هذا اجال فالتغیر هو السمة السائدة في 
مجال العقارات . 

إن اكتساب العلومات هی عملية مستمرة مدی الحياة؛ فالعرفة جلب القوة 
والشقة في النفس. فکلما عرفت أكثر كلما أسرعت في طریق النمو وأفضل طريقة 
لتنمية ثروتك هي أن تخطو الخطوة الأولى وهو ما يحتاج إلى آموال في حد ذاته. 
ويتضمن الفصل الرابع تفاصيل في شأن كيفية الحصول على المال اللازم لبدء مشروعك 
الاستثماري من خلال وسائل عدة ستنتابك الدهشة إزاء بعضها. 


المصل الرابع 


الحصول على ل مال اللازم للاستثمار 


عندما كنت في طور النمو كنت أعتقد أن المليونير هو الشخص الذي يربح مليون دولار 
أمريكي سنويا. وكان ینتابنی الذهول إزاء هذه الحقيقة فكيف یتسنی لشخص ما أن 
يربح مثل هذا البلغ الضخم. وبعد مرور سنوات عديدة اكتشفت أن لفظ "المليونير" لا 
يشير إلى ما يحققه الفرد من أرباح ولكنه يعني أن ذلك الشخص يمتلك مبلغ مليون 
دولار كصافي قيمة الأصول لديه. وعالنا اليوم يحفل بالكثيرين من هم مليونيرات أو 
متعددو المليونيرات . 

وقد يكون المال هو ذلك العنصر الذي يفير حيرة الناس وارتباكهم فى مجال 
الاستثمار العقاري» وربا جعلهم - با يفوق غيره من العوامل - بمنأى عن طريق الثروة 
وهو ما لا داعي له. ولطالما سمعت بعضهم يقول: إنني أرغب في شراء ممتلكات 
ولكني لا أملك سوی 60000 دولار آمریکی على هيئة وديعة بالبنك . إنهم يصابون 
بالدهشة إذا ما قلت لهم إن بوسعهم شراء مبنی مكون من خمس شقق سكنية مقابل 
0 دولار على أن يسددوا مبلغا مقدما لا یتعدی 60000 دولار نقدا والحصول 
على عائد یتراوح بين %10 إلى %20 . وهذا العائد لايمثل سوى جزء ضئیل من 
الصفقة. وإذا ما قام المشتري بإعادة بيع البنی بعد عام واحد فقط بزيادة %10 عما 


دفعه ثمنا له فإنه سيحقق ربحا قدره ثلاثين ألف دولار وهو ما يعادل %50 من مبلغ 
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القدم النقدي ر ستين ألفا) ء أضف إلى ذلك حصوله على عائد تدفق نقدي یتراوح بين 
0 إلى ۰9020 وإجمالى عائد سنوي يتراوح حاليا بين 9۵60 إلى %70 . وهذا هو ما 
يسمى بالفعالية التي ستعرف مزيدا من التفاصيل بشأنها فى الفصل التاسع. وهذا يعد 
دلیلا على الفرص الخيالية المتاحة في مجال العقارات من خلال مبالغ صغيرة. 

عليك نسيان ما تسمعه من حكايات من أقرباء لك ثمن قاموا بشراء عقارات 
ودفعوا البلغ بأكمله نقدا. أولاً هذا لا يعد استثمارا ذكياء والأهم من ذلك أنه يعطيك 
انطباعا خاطئا عن ضرورة توافر "أكوام' من المال لديك حتى تجرؤ على مجرد التفكير 
في افتناء عقار بغرض استنماره. 

إن الاستغمارات العقارية لا تقتصر على الأثرياء فحسب . سر في أي شارع وألق 
نظرة على المباني التي تضم محال صغيرة والبانی السكنية والمكتبية.. ترى من لکها 
في اعتقادك ؟ إنهم صغار المستثمرين. وبعضهم قد يمتلك مباني عدة ولكنهم بدژوا 
بمبنى واحد ثم باعوه مرة أخرى وحصلوا على ربح يمكنهم من شراء مبان أخرى تحقق 
لهم الشروة التي تقدر بملايين عدة من الدولارات . ويمكنك أن تحذوا حذوهم وتحقق حلم 
الغراء. ولكنك بحاجة إلى مبلغ من المال يكون هو حجر الأساس لاستنمارك .وقد 
تندهش حينما تعلم مدى سهولة الحصول على مبلغ المقدم الذي ستدفعه فى استنمارك. 
إن الكثيرين لهم قيمة كبيرة تفوق بكثير ما يعرفونه عن أنفسهم ! اجلس مع نفسك 
وقم بتسجيل ما لديك من أصول . والأصول هي أشياء ذات قيمة کالنزل والأثاث 
والتحف واجوهرات والطوابع القديمة والقطع الفنية والسيارات إضافة إلى الأموال التي 
قمت بادخارها بصنادیق المعاشات وسائر احسابات المماثلة» كما تتضمن الأضول أيضا 
الأموال المودعة بحسابات البنوك إلى جانب الأسهم والسندات والصنادیق المشتعركة 
والقيمة النقدية لبلغ التأمين على احياة. وكما قلنا فالأصول بایجاز هي أي شیء له 


قيمة. وعندما تقوم بتسجیل أضولك استخدم القيمة الحالية وليس ما سبق أن دفعته 
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ثمنا لعلك الأصول. والآن انظر إلى التزاماتك المالية وهى ما يُسمى بالخصوم. والفارق 
بين الأصول واخصوم لديك هو صافى القيمة. 

ودعنا نلقي نظرة على بیان صافي القيمة لأحد رجال الأعمال الذي يرغب في 
استنمار أمواله في مبنى تجاري ولكنه لا يملك سوى 20000 دولار أمريكي في حساب 
مدخراته. (انظر الشكل 4 - 1) فبغض النظر عن ندرة الأموال فقد ركز اهتمامه على 
ديونه والتزاماته المالية مغل قروض الرهون العقارية والفواتير الخاصة بكروت الائتمان 
وأقساط السيارة... الخ. وكان محصلة كل هذه الالتزامات 197000دولار أمريكي, 
ولكنه عندما بدأ في تجميع أصوله وعلى رأسها الممتلكات العقارية الخاصة به تملكه 
الذهول إذ وجد أن قيمة متلکاته وسياراته ومبالغ التأمين على الحياة وحساباته في هيئة 
المعاشات (التي يمكن استثمارها فى العقارات) وكذلك الصنادیق المشتر كة وشهادات 
الإيداع تتعدی" المليون دولار. وحتى إذا قام بخصم ما عليه من التزامات فما زال لديه 
أكثر من ثلاثة أرباع المليون دولار. 

إن أصوله - وكثيرا من أصولك - يمكن أن تستغل كمبلغ يُضاف إلى ما تقترضه 
من مال من البنك لخوض مجال الاستنمار. وهذا هو السبيل الذي يسلكه الستنمرون 
الأثرياء. وكلما استطعت تجميع مبلغ أكبر يتعدى تكلفة القرض كان من المفيد 
الاستعانة بالقرض . 
الحصول على قرض وهقا للحصة في العقار 
على رغم انهيار سوق العقار فى جميع أنحاء البلاد خلال الفترة الأخيرة. فقد شهد 
معظم أصحاب العقارات زيادات خيالية في قيمة عقاراتهم. وكرد فعل لهذه الأسعار 
المتزايدة فقد توصلت البنوك إلى الفكرة التي أشعلت النار في سوق العقارات ألا وهی 


القرض بناء على حصة الشتري فى العقار" . وهو عبارة عن قرض رهن عقاري عادة ما 
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بیان بصافي القيمة (الأصول مطروحا منها الخصوم) 


0 دولار 


0 دولار 


0 دولار آمریکی 


مر 


0 دولار أمريكي 





الشکل 4 - 1 بیان بصافي القیمه 
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یتبع القرض الأساسي وهو یتیح للمقترض الحصول على قروض عدة من عائدات 
القرض الأساسي تكون تحت تصرفه بحد أقصى يمذل نسبة معينة من حصة المقترض في 
العقار. وهو بمنابة قرض ثان على عقارك . وعندما يضاف هذا القرض الثاني إلى القرض 
الرئيسي فد يساوي ما قيمته 7۵80 من قيمة العقار. ولنفترض أن منزلك اليوم يساوي 
0 ألف دولار أمريكي فى حين يبلغ رصيد القرض الأول 100 ألف دولار. وبالنسبة 
للقرض الثاني يقوم البنك بحساب نسبة ال 7۵80 من مبلغ ال 500 آلف وهو 400 ألف 
دولار. اطرح ال100 ألفا (قرض الرهن الأول ) من ال400 ألف دولار يكون النا 2 300 
ألف دولار أمريكي وهو مبلغ القرض وفقا خصتك في اس 

إنك مطالب بدفع الفائدة على ما تسحبه فقط من أموال وعادة ما يكون سعر 
الفائدة هو سعرها الأساسي وهو أقل سعر للفائدة تفرضه البنوك . وعندما تحصل على 
القرض الثاني التابع بسعر الفائدة الأساسي فإنك تحصل على القرض بأقل سعر للفائدة 
وهي الميزة التي يتمتع بها الأثرياء. والأمر لا يتوقف عند هذه الخطوة فعادة ما لا تدفع 
تكاليف لإنهاء الصفقة. كما أن آمامك مهلة تمتد إلى عشرين عاما لسداد القرض . وفي 
كثير من اخالات تقتصر الفائدة على السنوات العشر الأولى وبعد ذلك تبدأ في سداد 
الفائدة إلى جانب أقساط من أصل القرض . ويمكنك الانتهاء من السداد في أي وقت 
خلال تلك المهلة وعندئذ تكون غير مطالب بالاستمرار في سداد الفائدة. ومن ثم 


lak 


بمكنك الحصول على قرض آخر مرارا وتكرارا بحد أقصى 300000 دولار آمریکی . 





وأعتقد أنه لا يمكنك أن تقاوم مغل هذا النوع من الصفقات الذي يمنحك مصدرا 
جاهزا للنقد كما أنه يمهد لك الطريق للمشروع في الاستغمار العقاري. وحتى إذا لم 
تستثمر القرض بأكمله في مجال العقارات فإنه يتوافر لديك مبلغ يصل إلى 300000 
دولار لاستغلاله وفتما تحتاجه. وثمة تحذير هنا وهو ألا تدع العزاماتك المالية تؤثر 
بالسلب على معدل قرو ضك . 
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ويرى لورانس يان - وهو عالم اقتصادي كبير ويشغل منصب نائب رئيس فسم 
البحوث بالهيئة القومية للسماسرة - "أن قروض الرهن العقاري تمثل %10 من إجمالي 
ملكية العقارات بالبلاد . ومن المرجح لمن هم ينتمون لنسبة ال 7۵90 الباقية أن ينضموا 
إلى فريق الستنمرین الذين يحصلون على تلك القروض ویتمتعون بميزاتها . 
أموال العاشات 
يمكن استثمار تلك الأموال فى مجال العقارات . وحتى الأذكياء من الناس يعتقدون خطأ 
أن أموال المعاشات لا يمكن أن تستنمر إلا في الأسهم والسندات وما شابه ذلك إلا أن 
القانون يسمح باستثمار تلك الأموال في مجال العقارات والرهون, فأنت لا تقوم 
بسحب تلك الأموال لاستثمارها بصفة شخصية ولكنك تقوم بتحويلها إلى معاشات 
شخصية وعندئذ يمكن استغلال تلك الأموال في مجال الاستشمار وفقا للشروط التى 
تقر ها الحكومة الفيدرالية. 

وعندما يستغل هذا الورد جیدا فاته یسهم بشکل کبیر في تکوین نواة 
استشماراتك . ود ظللت أقنع ابنة عمي لفترة طويلة لنقل آموالها من المعاشات التي 
تقدر ب100 ألف دولار أمريكى إلى مجال الاستنمار العقاري. إن العائد الذي تحصل 
عليه حاليا من حسابها بالمعاشات تبلغ نسبته %3 من سند ذي عائد سنوي بشركة 
تأمين يبلغ رأس مالها مليارات عدة من الدولارات. ويمكن للاستثمارات العقارية أن 
تدعم تلك العائدات با يتراوح بين %15 و 9۰20 أو أكثر . 
القيمة التقدية للتأمبن على الحياة 2( 
ثمة أنواع كثيرة للتأمين على الحياة: تأمين على الحياة محدود الأجل وتأمين عام على 
احیاق وكذلك التأمين المتغير على الحياة. والنوع الذي أشير إليه هنا هو التأمين الکامل 


على الحياة. وفی ظل هذا النوع يقوم الشخص المؤمن بدفع قسط ثابت حتى وفاته 
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وعندند یحصل الستفید «الوويةع غل الأموال مدی الحياة أو لعدد معين من 
التتوات. 

وبعد مرور ثلاث أو آربع سنوات على هذا النوع من بوالص التأمين يبدأ صاحب 
البوليصة في تکوین قيمة نقدية لها . وهذه القيمة تتراکم مع سداد کل فسط من 
آقساط التأمن. ويمكن خامل البوليصة أن يقترض حتی %90 من قيمة البوليصة ولکن 
لیس %100 على الاطلاق . وفی حال عدم سداد الفائدة من قبل حامل البوليصة تقوم 
شر كة التأمين باسترداد مبلغ من الال یکفی لتغطية الفائدة الستحقة. ولا یتطلب الامر 
سداد القرض حتى وفاة الشخص الوْمّن. وعندئذ یخصم من مبلغ التأمين الذي يحصل 
علیه الستفید . 

وغالبا ما یتغاضی الکنیرون عن حقيقة أن القيمة النقدية لبوالص التأمين الخاصة 
بهم تعد أصلاً من الأصول التي يمكن الاقتراض بضمانها بشکل سریع من دون أية 
تکالیف أو رسوم أو تعقیدات روتينية. إن استنمار هذه الأموال في اجال العقاري يمكن 
أن يدر دخلاً کبیرا یفوق مبلغ الفائدة الذي یدفع لشر کة التأمين مقابل الاقتراض . 
اللچوء إلى حلول مبنکرة 
لا یتطلب الأمر أن يكون لديك أصول حتی تحصل على الال . فأولئك الذین یفتقرون 
إلى الأصول يمكنهم أن يخوضوا غمار الاستثمار العقاري ليصبحوا أثرياء إذا كانوا 
يحصلون على عائدات جيدة ولهم معدلات ائتمان عالية أو حتى أصدقاء مخلصين يمكن 
أن يشاركوهم فرصا استنمارية ناجحة. 

وعلى سبیل المثال لنفعرض أنك عفرت على صفقة تتألف من عشرة مخازد 
صغيرة ولا تملك نقودا لشرائها ولكنك تعلم أن محاميك أو احاسب الذي يعمل لديك 


أو صديقك المامن يرغب فى استنمار أمواله عندما تحين الفرصة اأناسبة. يقرر صديقك 
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الشمن أن ثمن الخازن يقل عن قيمتها بالسوق بنسبة %15 . وإذا ما أجريت بعض 
التجديدات, وخضعت اخازن لإدارة أكثر فعالية يمكن زيادة الإيجارات إلى حد معين 
يزيد من قيمة المتلکات . ۱ 

وعليك أن تقترح إنشاء شركة تضامن إذ تمتلك أنت 9۵10 من قيمة الصفقة 
مقابل العثور على مغل هذه الفرصة النادرة بينما يمتلك رفاقك الثلاثة النسبة الباقية. 
وإضافة إلى ذلك فسوف تحصل على أجر نظير إشرافك على التجديدات إضافة | 
الممتلكات. في هذه الحال لم يكن لديك أية أموال ومع ذلك أنشأت شركة تضامن 


ستحقق مستقبلا أرباحا وفيرة. 









إدارة 


استخدام الخيارات المختاطة © 
إن اختيار الشراء هو اتفاق كتابي بين صاحب الممتلكات (البائع) والشتري 
امحتمل. وهذا الاتفاق يمنح المشتري الحق في الحصول على الممتلكات في وقت ما 
مستقبلا وبسعر محدد. ويتم التوصل إلى ذلك السعر امحدد عند توقيع اتفاق الاختیار. 
و صاحب الاختیار هو الشخص البائع بيدما الذي "يختار" هو الشتري الرتقب. 
ويقوم المشتري بإعطاء البائع مبلغا متفقا عليه يعرف باسم 'ثمن الاختيار" وهذا المبلغ 
قد يختلف فقد يكون مجرد مبلغ اسمي وقد يكون مبلغا كبيرا وفقًا حجم الصفقة. 
واخد الزمني لممارسة اختيار الشراء قد يتراوح بين بضعة شهور وحتى سنوات عدة. 
ويمكن أن يزداد السعر المبدئي الثابت خلال فترة زمنية محددة وذلك وفقا لنوع 
الصفقة. ولنفترض - على سبیل الثال - أنك حصلت على اختيار لعام واحد لشراء 
مبنى مكتبي صغير مقابل 700000 دولار أمريكي مع وجود مبلغ اختيار قدره 10 آلاف 
دولار. فيمكتك تحدید الاختيار لسنة ثانية مع زيادة السعر إلى 725000 دولار عن 
طریق إضافة مبلغ 15000 دولار أمريكي إلى مباغ الاختیار. وفی خلال العام ونصف 
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العام تزداد قيمة الممتلكات إلى 950000 دولار لتبيعه إلى طرف ثالث بهذا السعر. 
وفی الوقت نفسه تقوم بإغلاق صفقة الشراء بسعر 725000 دولار عن طريق سداد 
" مبلغ 700000 دولار 725000 - 25000 "مبلغ اختیار مخصوم من سعر الشراء ) = 
0 ویقوم الطرف الثالث الشتري بسداد 950000 دولار لك . (950000 دولار 
سعر إعادة البیع مطروحا منه السعر الذي اشتریت به 725000 دولار یکون النا 
0 دولار كأرباح ) . وهذا يعني احصول على ربح قدره 7۵900 على استنماراتك 
النقدية 225000 دولار أمريكي + 25000 دولار = %900 ) . 


كثير من الاختیارات إذا آجریت على النحو الصحیح من قبل الشتري فانها 
تمنحه حق بیع الاختیار نفسه بأي سعر خلال فترة الاختیار. وكثير من الشترین یفعلون 
ذلك ویحصلون على ربح سریع من دون اغلاق الصفقة على الاطلاق . وئمة آنواع 
مختلفة من الاختیارات الا أن هناك ثلاثة آنواع فقط شائعة الاستخدام : 
1[ - اختیار خاص بشراء متلکات . 
2 - تأجیر #تلکات مع اختیار الشراء. 
على سبیل الشال يمكن أن يكون البیع مشروطا باعادة تصنیف البنی من 
عقار سکنی إلى مركز تجاري یشتمل على محال صغيرة للبیع بالتجزئة. 
وإذا لم يعد تصنیف البنی تلغى الصفقة وتسترد قيمة الوديعة. ورغم أنه 
يعد بيعا احتمالیا إلا أنه - فى واقع الأمر - يمثل اختیارا . 
وعندما يكون السوق في حال انتعاش يصعب الحصول على الاختتيار لعزوف 


کثیر من اللاك عن البيع اذ يعتقدون أن الأسعار ستستمر في الارتفاع. وعندما يسود 
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الركود وتبدأ الأسعار في الانخفاض يرحب اللاك ببيع الاختيارات. وهذا هو الوقت 
المناسب لك لتخطو أولى خطواتك وتحقق ثروة كبيرة من خلال مبلغ نقدي صغير. 
استغلال آموال الآخرين 
قد تکون وسيلة ماكرة للاستشمار إلا آنها قد لا تحقق النجاح المأمول إذا لم تتم بشکل 
سليم مصحوب بالتفاهم بين .لطرفين. ثمة أناس أثرياء يمكنهم أن يقرضوا آخرين من 
ينقون فيهم ویتوسمون في إمكانية جاحهم في عالم التجارة. وبالطبع فإنه يندر وجود 
مثل هذه العلاقة إلة آنها يكن أن تتواجد عندما یسود الاحترام بین الطرفین؛ ویکون 
الطرف القرض على يقين من أن آمواله ستعود إليه. ومنذ سنوات عديدة عندما كنت 
مبعدثا فى عالم العجارة قمت بانشاء شركة قابضة تسمی شركة أو آند آر 
للاستنمارات بالاشتراك مع أحد أصدقائي الحامين وهو ایفان أوليستر الذي له باع كبير 
في مجال تجارة العقارات . والغرض من هذه الشركة كان يتمثل في شراء العقارات 
المرهونة التي حبس رهنها وذلك عن طريق القضاء . وقد استطاع كل منا أن يجمع 500 
دولار حتى تبدأ الشركة في العمل إلا أن مبلغ ال 1000 دولار لم يكن یکفی. ومع 
ذلك لم نكن نملك أية أصول أو حتى علاقات مع أي بنك . 

وقد كان لإيفان خال ثري يدعى "بين تشونسی" وقد أعجب بفكرتنا بشراء 
العقارات ذات الرهن الحبوس» كما كان يثق في نزاهتنا وقدراتنا. وفكرنا مبدئیا فى أن 
نعرض على بين أن يكون له حصة بالشركة تبلغ ثلث قيمتها. وقررنا أنه من الأسهل 
أن نصدر كمبيالة وندفع له فائدة بنسبة %17 وهو ما يزيد كثيرا عما كان يحصل عليه 
من حساباته بالبنوك . وبهذه الطريقة استطعنا أنا وإيقان أن نقسم الربح بنسبة 9050 
إلى 9۵50 بدلا من تقسيمة على ثلاثة أشخاص. وقد أعجب بين" ببساطة هذه الصفقة 
واعطانا مبلغ 100 آلف دولار لنبداً به مشروعنا. وعلی مدی السنوات العشر التالية 


اس طعنا أن نشتري 350 عقارا أو أرضا أو مخزنا أو غیرها من المتلکات عق طریق 
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المزاد تحت إشراف القضاء ثم احتفظنا بها لفترة ثم بعناها مرة أخرى بأرباح وفيرة. 
واستمر "بين" فى زيادة القروض وأخيرا خفض سعر الفائدة إلى النصف . واستطاعت 
شركتنا التي بدأت ب 1000 دولار أن تحقق صافی قيمة يبلغ ملايين عدة من الدولارات 
خلال عقد واحد . 
اسأل المختص بالبنك 
يعتقد الكثيرون أنه لا بد من توافر ضمانات إضافية حتى يتسنى لهم الحصول على 
قرض إلا أن هذا ليس صحيحا دائما. اسأل الختص بالقروض بالبنك الذي تتعامل معه 
في شأن القرض غير الصحوب بضمانات إضافية . ليس ثمة لوائح مصرفية تمنع ذلك . 
وفي الحقيقة فالعملاء الأثرياء للبنك يقومون بذلك بصفة مستمرق إذ یقترضون مبالغ 
ضخمة بالسعر الأساسي للفائدة أو أقل بضمان توقيعاتهم., ثم يقومون باستنمارها 
بسعر فائدة أعلى كثيرا من دون أن ينفقوا قرشا من أموالهم . 

ويمكنك أن تسلك الطريق نفسه على نطاق أصغر بكغير . أوضح أنك تريد مالا 
لاستشماره في عقار يدر عليك دخلا ثم اسأل عن إمكانية الحصول على قرض بضمان 
توقيعك . فإذا كنت عميلا جيدا للبنك وتتمتع بسمعة طيبة فمن احتمل أن تحصل على 
مغل هذا القرض. اطلب قرضا يفوق ما تتوقعه حتى يكون هناك فرصة للتفاوض 
والتوصل إلى حل وسط . 

وسوف يحملك البنك فائدة بنسبة %1 أو %2 إضافة إلى سعر الفائدة السائد 
بالسوق. ولن تكون مطالبا بسداد الفائدة إلا عند سحب القرض. وعادة ما تمنح مهلة 
عام لسداد القرض على أساس تحدید القرض إذا سددته بالكامل من دون أن تطلب قرضا 
آخر خلال فترة تتراوح بين ثلائین إلى ستین يوما. وعندئذ لا يكون بوسعك تجديد 


القرض فحسب - بل تتاح لك فرصة زيادة مبلغ القرض أيضا . 
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وإذا لم تبع العقار مرة أخرى خلال تلك السنة أو كنت قد كونت مبلغا يمكّنك 
من سداد القرض ماذا تفعل ؟ ینبغی أن تكون على قدر من الدهاء . اطلب من زميل لك 
فى مجال التجارة أو أحد أفراد أسزتك أن يمنحك قرضا مژقتا (ویعرف أيضا باسم 
القرض المكمل) . وعموما فلن تحتاج هذا القرض سوى لفترة تتراوح بين ثلاثين إلى ستين 
يوما قبل أن تعود للبدك مطالبا بآخر. لقد قدم لى المسؤولون بالبنوك مساعدات جمة 
على مدى سنوات حياتي العملية. وقد بدأت - في مستهل عملي بمجال العقارات - 
بقرض بضمان توقيعي يقدر ب 3000 دولار آمریکی. وبعد عشر سنوات أصبحت قادرا 
على اقتراض ما يزيد على مليون دولار من دون أية ضمانات سوى توقيعي . 
التضحيات الحالية من أجل المزايا المستقيلية 
إن أكثر الطرق تحفظا ووضوحا للحصول على مبلغ تدفعه كمقدم شراء لممتلكات 
استشمارية هو ادخار ذلك المبلغ . والعقبة الكبرى التي تعوق عملية الادخار تتمثل فى 
ثقافتنا الاستهلاكية وعاداتنا الشرائية. والمواطن الأمريكي العادي لا يملك أية 
مدخرات . وفی الواقع فان الكثيرين ينفقون أكثر ما يربحون. إننا نكلف أنفسنا ما لا 
نطيق فنشتري السيارات الفارهة والمنازل الفخمة والملابس الفاخرة وننضم لعضوية 
نواد مكلفة ونقضي عطلات في أماكن غالية الثمن. وینکر معظمنا أننا لا نمانع في دفع 
فائدة بنسبة %18 أو %20 على كروت الائتمان الخاصة بنا. انها عقلية الفقر . 

إننا إذا قمنا بتحديد احتياجاتنا في مقابل رغباتنا فإننا نستطيع أن نضع خطة 
تساعدنا على ادخار مبلغ يصلح لأن يكون مقدما لشراء ممتلكات استثمارية. يمكننا أن 
نقتني سيارات صغيرة» وأن نبيع منازلنا الكبيرة التى تضیّق علینا الخناق بقروضها 
المرهقة والانتقال إلى بيوت نسنطيع أن نتحمل تکلفتها - يمكننا أن نتناول العشاء فى 
بیوتنا بدلا من ارتياد المطاعم غالية الشمن ‏ فالطعام ليس غاية فی, حد ذاته ولكنه وسيلة 
لواصلة العمل . 
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إن التضحیات الصغيرة تضيف الكثير إلى الدخرات الكبيرة. ضع خطة مكتوبة 
واشرع فى تطبيقها عمليا. اشرك زوجتك وأسرتك في الحلم وصف لهم ما يكن أن 
يتحقق مستقبلا من جراء تضحيات صغيرة فى الحاضر . وهذه هي عقلية الرخاء التي 
تجعلك تملك زمام حياتك الاقتصادية وتكبح جماحها . 
حكاية الد راجه البخاریه 
استطاع آحد زملائی - یدعی سکوت سام - أن یقوم بأول مشروع استشماري له من 
دون أية آموال عندما كان طالبا بالكلية. وهو اليوم مستشمر يمتلك ملایین عدة من 
الدولارات كما أنه یشغل منصب مدير فرع شركة 08 في ميامي التي يملكها ریتشارد 
الیس . وها هی قصة سکوت كما رواها بنفسه: 
إن مبداً التضحية فى سبیل الرضا مستقبلا هو ما تبنيته منذ وقت مبکر 
في حياتي العملية وهي لا تزال تغطي جزءا کبیرا من شخصيتي ومواقفي الیوم 
بعد مضی خمسة وعشرین عاما من ذلك این . 
عندما كنت شابا بجامعة "ديوك" نشرت إعلانا بالجريدة احلية في شأن 
بيع سيارتي اليابانية الصنع مقابل عشرة الاف دولار. وقد كانت تلك السيارة 
هدية من والدي بعد أن حصلت على إحدى البطولات الرياضية. وقد كنت 
بحاجة إلى المال لاستثماره في سوق الأسهم أو العقارات. وكنت قد قمت ببعض 
العمل لدى شركة سمسرة متخصصة في مجال الأسهم في بدايات ذلك العام 
ركنت تواقا إلى البدء في إستراتيجيتي الاستثمارية. وكانت خطتي تتلخص في 
بيع السيارة الكبيرة وشراء مركبة صغيرة للتنقل داخل الحرم الجامعي . 
استجاب للإعلان شخص يدعى شيب تشيسون وهو يعمل سمسارا 
للعقارات . وبعد مفاوضات عدة استطعت أن أبيع السيارة الكبيرة مقابل مبلغ 
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مقدم دفعه شیب آخیرا لنزل مزدوج كان ثمنه 60000 دولار أمريكي, 
فأعطيته السيارة وأصبحت وكأنني آنا الذي دفعت مقدم النزل حتی نغلق 
الصفقة. وکان هذا الاستشمار يدر حوالی 2000 دولار سنویا قبل ختصم 
الضرائب من عائد الایجارات . وبعد آربع سنوات - وخلال السنة النهاية لى 
بالجامعة - تم تغمين العقار ب 70000 دولار أمريكي . 

وما حدث هو أننى استطعت أن أضاعف من مبلغ الاستثمار لدي مع 
الحصول على عائد نقدي شهري. وبعد أن انتهيت من سداد ثمن أول عقار لي 
كان لدي رصيد بالبنك يبلغ 20000 دولار» وأخذت أتلمس طريقي نحو 
استغمار أكبر وأفضل. وفی الوقت نفسه فان الموتوسيكل الذي كان يقدر ب 300 
دولار - آنذاك - قد آفادنی كثيرا خلال السنوات الأربع التي قضيتها بالجامعة. 

وبعد التخرج قمت بسحب ال20000 دولار أمريكى التى حصلت عليها 
مقابل بيع المنزل المزدوج ودفعتها كمقدم ثمن لعقار يتكلف 180000 دولار 
ويقع بجوار بستان جوز الهند في ولاية ميامي. ولم يكن العائد الذي أحصل 
عليه من نشاط سمسرة العقارات يكفي لتغطية قرض الرهن العقاري. ومن ثم 
فقد قمت بتحويل إحدى الغرف بالنزل إلى غرفة نوم صغيرة ذات شرفة خشبية 
تعلو کلا من الغسالة واجفف . وقد کان هذا ا محا بالبتی بعیدا عن 
السکن الرئیسی. واستطعت بالتالی أن أؤجر السکن الرئي‌سي وتغطية قدر 
کبیر من آقساط الرهن العقاري. واصبحت التزاماتی الترتبة على امتلاكي 
للمنزل والعیش فى تلك الغرفة الصغيرة لا تتعدی 350 دولارا شهریا . انه لیس 
سحراء ولکننی بعت النزل بعد عامین مقابل 225000 دولارا بعائد قدره 
0 دولار فى حين أن مبلغ الاستثمار لم يكن یتجاوز 20000 دولار. 


لقد رکزنا اهته‌امنا 2 هذا الفصل على مساعدتك على إدراك مدی سهو له 
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اخصول على الال اللازم للاستنمار. وفی الواقع رعا يتوافر لديك ذلك الال من دون أن 
تدري. كما أن هناك الكثير من الخيارات الالية فى متناول يدك . ونحن الان على 
استعداد للانتقال إلى الاستراتيجية الا کنر آهمية فى هذا الکتاب ألا وهی العاییر الستة 
التى أشرنا الیها من قبل. وهي مکونات الطريقة المؤدية للنجاح التي تضمن لك شراء 
لمتلکات الناسبة. 
الخلاصة 
يرغب الكفيرون في زيادة ثرواتهم. إذا لماذا یتسوقف السواد الأعظم من الناس عن 
مواصلة الرحلة حتى أن تبدأ؟ قد يرجع ذلك إلى اعتقادهم بضرورة توافر الكثير من 
الال اللازم للاستنمار. وإذا كانوا يعنون بكلامهم الاستثمار فى مجال الأسهم 
والسندات أو أية وسيلة أخرى من وسائل الاستثمار فربما كانوا على حق في ذلك 
الاعتقاد إذ يستغنى من ذلك الاستشمار فى العقارات, فهو مجال لا يتطلب سوى قدر من 
الذكاء ومبلغ صغير من المال. وهذا يرجع إلى الاختلاف في مجال التمويل العقاري إذ 
ليس من المهم حجم ما تملكه من مال ولكن المهم هو أنت.. كم تساوي؟ وقد أورد أحد 
التقارير الحكومية حقيقة أن الأمريكيين أصبحوا يساوون الكثير عن ذي قبل . 

لقد أصدرت هيئة الاحتياطى الفيدرالي تقريرا بعنوان "التدفق النقدي" وذلك في 
بداية العام 2007 واختتم التقرير بأن الأمريكيين أصبحوا أكثر ثراء فى نهاية العام 
6 بنسبة %7.4 عما كانوا عليه فى نهاية 2005 . وقد تركزت القياسات على 
صافي القيمة لدى الأسرء وهو ما يعني مدى ثراء الأسرة بعد الوفاء بالتزاماتها المالية 
مغل الديون الخاصة بكروت الائتمان والرهون وغيرها وخصمها من الأصول الموجودة 
كالمباني والسيارات وأموال المعاشات... الخ. ورغم أن الكثير من الأمريكيين لا 
ید.خرون نقودا إلا أن الإحصائيات توضح أن نسبة صافى القيمة للمستهلكين في مقابل 
الدخل تشهد زيادة مطردة منذ العام 2002 . 
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وبالنسبة لمن یخوضون مجال الاستشمار للمرة الأولى فان من آهم جوانب 
الا ستتمار العقاري هو مرونة التمویل . فيمكنك أن تقترض بضمان ما قلکه من أصول 
أو أن تدشی شرکات تضامن أو تطبیق نظام الاختیارات لشراء عقار ما وربما استطعت 
أن تقنع البنك الذي تتعامل معه بمنحك قرضا مناسبا بناء على تاریخك وسمعتك في 
التعامل معه. کل هذه الخيارات متاحة لأن الاستنمار العقاري قد یحتاج إلى مساندة 
الآخرين. ومن ال کد أن هدفك هو أن تکون ثروة لنفسك ولکن في الوقت نفسه 
تسعی كل من البنوك وشرکات الرهن العقاري وآخرین إلى تحقیق الربح أيضاء وهو ما 
یجعلهم علی استعداد لمساعدتك على ایجاد الوسائل اللازمة للاستنمار حتی إذا 
اعتراهم بعض القلق. إن حجم الخيارات التاحة لایجاد الال اللازم للاستشمار هو أمر 
يدعو للدهشة لدرجة أنه يمكنك - في بعض الحالات - أن ثسرم صفقة استشمارية في 
مجال العقارات من دون أن تنفق شيئا من أموالك الخاصة. وغالبا ما يغفل الستشمرون 
الجدد عن بعض الوارد امُتاحة لديهم التى قد تكون ذات قيمة كبيرة. 

لقد كانت وسائل التمويل فيما مضى محدودة ومباشرق أما في السنوات 
الأخيرة فقد استحدثت عروض جديدة أصبحت ضمن خيارات التمويل المتزايدة. 
والقرضون على استعداد لمساعدتك للحصول على ما تحتاجه من مال ولكن لا بد أن 
تعرف مواردك جيدا قبل اللجوء إليهم . وينبغي عليك معرفة الأوضاع بسوق الرهن 
العقاري وفهم جميع الخيارات المتاحة. وإذا كنت تتمتع بالقدرة على الابتكار فضمة 
مجموعة من البدائل غير النقدية المتاحة وكل ما عليك هو أن تحدد تلك البدائل . 


والولايات المتحدة لم تعد تعتمد على الاقتصاد النقدي. وعلى المستشمرين فى 


مجال العقارات - بما في ذلك أنت نفسك - أن يكونوا على استعداد لتفهم ذلك . 


الجزء الثانى 
المحابير السدة الرتیسبه 


يطمح كل فرد في إيجاد طريقة سحرية وسريعة لتحقيق الثروة . ولسوء الحظ فاد تلك 
الطريقة لا وجود لها . ولحسن الحظ فالثروة يمكن أن تتحقق من خلال وسائل مألوفة از 
تقليدية إلى حد ما . إذا استطعت أن تفهم خبايا مجال الاستشمار فى العقارات › وإذا ما 
طبقت المعلومات التي حصلت عليها من هذا الكتاب وقمت بتعميق خبراتك الأولية 
الناتجة عن بيع العقارات وشرائها فحينئذ تكون على أول طريق النجاح . 

وعلى مدى هذا الطريق هناك ستة مبادئ أساسية يمكنها المساعدة على إبجاح 
الصفقة العقارية أو إفشالها. وتلك هى المفاهيم الأكثر أهمية التى تتعلمها هنا. 
وأسمیهاآنا المعايير الستة الکبری . واذا ما أتقنت تطبيق تلك البادی وتطویعها 
لصالحك ستکون الشروة في متناول يدك» وسنتناول تلك البادی الستة بالتفصیل من 
خلال الفصول الستة التالية مع توضیح السبب في آهمیتها و كيفية دمجها ضمن 
إستراتيجية الاستنمار العقاري لديك . 

عندما أقوم بعقد دورات دراسية باجامعات أو حلقات أخرى تقدم لأعضاء هيئة 
السماسرة فان هذه العاییر الستة تشکل حجر الأساس فى کل منها . وهناك الالاف من 
حصلوا على تلك الدورات وآحسنوا تطبیق تلك العاییر وا کتشفوا الطریق نحو الش ا: 
ويمكنك ذلك أيضا إلا أنه لا یکفی مجرد فهم تلك العاییر وتطبیقها بل يجب أن 
تنفذها بالترتيب لأن كلا منها مترتب على عناصر المعيار السابق له . 


2 الاستشمارات العقارية 


1 - الوفع . 
2 - جودة البنی و کفاءة التصمیم. 
3 - وضع المستأجرين . 
4 - الصعود إلى آعلی . 
5 - التمویل. 
6 - السعر . 
ویوضح الشکل 5 - 1 العاییر الستة الرئيسية : 
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وسأقدم تعريفا لكل من هذه العناصر الجوهرية الستة من خلال تحربتی فى مجال 
الاستثمار العقاري. فمع كل صفقة تالية كنت أعقد بعض الفاوضات حتى تعرفت على 
بعض العناصر الشتر که بين الصفقات کافة. و هذه الکو نات الستة ما هی الا جزء من 
سلسلة من الخطوات التتالية التى تمكنك من حدید العقار الناسب وشرائه بالسعر 
الناسب. ان مشترياتك في مجال العقارات تعد آمرا بالغ الأهمية لتحقيق أهدافك 
المالية فهی تزدي دورا یفو ق ما تؤديه مبیعاتك . 

انك تجمع ثروتك من خلال ما تشتریه من متلکات وفقا للمعاییر الستة. وهذا 
صحیح. فشراژك للعقار - ولیس بیعه لاحقا - هو مفتاح الشروة. إذا وجدت عقارا 
يتجلى فيه الفن العماري ویطل على مناظر جميلة جيدة فهذا لا يعني الکشیر إذا كانت 
الایجارات بالسعر السائد فى السوق, وكانت عقود الایجار طويلة الاجل › والعقرد 
اجددة لا تنطوي سوی على زیادات طفيفة. مغل هدا البنی فد يحظى باعجاب 
اصدقائك ولکنه لا يعد فرصة لزيادة دخلك وبالتالی زيادة قيمة المبنى . 

والامر لا یحتاج إلى حذافة عالم کی نعرف أن قيمة أي عقار استنماري تت رقف 
على ما يدره من دخل . والاستراتيجية الثلی هي أن تشتري مبنی یشتمل على ایجارات 
تقل كثيرا عن السعر السائد بالسوق, وأن تکون مدة عقود الایجار قصيرة نسبیا مع 
عدم وجود فرصة لتجديدها. وفی ظل هذا الوضع يمكنك أن تزيد الایجارات وبالتالی 
يزيد دخلك من العقار ونتيجة لذلك تزيد قيمة العقار نفسه. 

وربما تعتقد أننى أفضل منك لأن خبرتى بهذا اجال تمعد إلى ثلاثين عاما. قد 
يكون هذا صحيحا إلا أنه يمكنك - في آخر الأمر - أن تحقق النجاح نفسه الذي حققته 
أ ورا فضل اذا ما بدأت الان وسكت بالعاییر الستة الذ کورة . انه لیس بالامر 
العسير . 

تذکر أن أيا من الکونات لا يمكنه أن يعمل بمعزل عن الاخر فهي تتواءم مع 
بعضها بعضا لتشكل لك فى النهاية منظومة استثمارك . 


الوصع 
خرس يدور الاسنتمار 


عندما تشرع في البحث عن متلکات استثمارية تجد أن من آهم الا سئلة التي تتبادر إلى 
ذهنك هو أين؟ انه الوقع.. العامل الأول من العوامل الستة الهامة وأكثرها أهمية 
ویعد عنصرا حاسما فى تحقیق النجاح. إن أولئك الذین یشترون عقارات - أو غیرها 
من المتلکات - في مواقع معينة سیشعرون بالامن والامان مع استنماراتهم. فنادرا ما 
تقل قيمة متلکاتهم بل الأرجح أن تزداد معدل غير عادي مع مرور الوقت . 

إن معظم الستنمرین الناجحین حققوا ملایین عدة من الدولارات عن طريق شرا: 
متلکات في أفضل الواقع رغم أن هذا يعني آنهم سیبذلون جهدا آکبر ویقضود وفتا 
أطول فى مجرد البحث عن العقار الناسب . ویقول بوب جالاهار - وهو أحد 
الستشمرین القدامی فى مجال العقارات في جنوب فلوریدا - : إنه من السهل ایجاد 
الال اللازم للاستشمار ولکن الصعب هو إيجاد الصفقة الناسبة من خلال هذا الال . 

| ركقيزة کي الساسر التي خملل سوفصاما سرشوبا عن برا وهاه اتغرامل تش عل 


سيو وي لصوي روود و و سم SG‏ 
فربه من وسائل المواصلات العامة, ومعدلات الجريمة فى تلك المنطقة ومدى قربه من 





قامعات المرموفة والخدمات الطبية ومدى ازدحام المرور به والقيود المفروضة على 


6 اللاستثمارات العقارية 


المنطقة ان وجدت ومستوی الدارس بها ومدی توافر آقسام الشرطة ومراکز الاطفا: 
وحتى سمعة أعضاء الحكومة احلية فى تلك النطقة. 

ومن الهم أيضا معرفة نوع الممتلكات التى تسعى لشرائها سواء كانت مبنى 
يكنا أو مر کزا تجاريا سای او مبنی سيا أو مجموعة من اخازن. فنوع المتلکات 
هو الذي يحدد أين فى استراتيجيتك الاستثمارية. وإضافة إلى ذلك فعليك أن تأخذ 
فى اعتبارك أن الموقع لا یتسم بخصائص ثابتة فجاذبية الموقع قد تتلاشی تدريجيا 
وجيران المتازون قد یتاقصرن الكل محلهم اشرو الستوی لس 
و ا ۳ 
اجتماعيا واقتصاديا. إنك لا تستطيع أن تتحقق من مدى ملاءمة العقار لأهدافك 


داسف ی 
و عد اه سي سك 


إن عوامل الجذب بمنطقة ما قد تنتقل لغيرها مع تطور الأوضاع في البلاد . 





انتشار السيارات كان التطوير يتر كز على الدن وهذا يرجع ببساطة إلى أنه لم يكن ثمة 
وسيلة سهلة أمام الکثیر لاقتحام الصحراء الواسعة المحيطة بالمدن والمناطق الحضرية. 
ومن أكفر المدن قدما فى الولایات التحدة هی فلادیلفیا وأنابوليس على سبيل النال . 
ویرجع تاريخها إلى القرن السابع عشر.. مغل هذه الناطق الحضرية التي شهدت نوا 
شويع حول القرن الثامن عشر با فى ذلك ولاية بوسطن ونیویورك ونیو آورلینز .. کل 
تلك المدن ما زالت تحاط بأماكن مجاورة ذات مبان أنيقة تحظی بالصيانة اللازمة ومعظم 
هد ه المباني مسجل بالسجل القومى للمناطق التاريخية . 
وبمجرد انتشار الر کبات وشیوع استخدامها بدأت تزدهر التجمعات حول الدن 

ومع ازدیاد عدد السکان بالولايات المتحدة دخلت البلاد منعطفا حاسما يتمثل فى 
كيفية توحيد نظام النقل العام بالبلاد. وقد عالج وايت آیزنهاور - الرئيس الأمريكى 
الأسبق - المشكلة بشكل رسمی خلال الخمسينات من القرن الماضى عندما استحدث 
نظاما فيدراليا للطرق الرئيسية. وقد كانت تلك المبادرة هي نقطة الانطلاق التى مهدت 
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الطريق للنمو والتغير الذي شهدته البلاد فقد ارتفع المستوى الاقتصادي والاجتماعي ‏ 
في الضواحي بحيث أصبحت اليوم من أهم الأماكن التي يمكن الاستشمار فيها. وفي 

بعض الناطق الحضرية الأكفر قدما انتقلت الوظائف والأنشطةالمهنية والعجارية جارج ٠‏ 

اد إل اي في منطقة یر خر[ فلکم اس خرن 





لقد كان لهذه التغیرات فى النمو السکانی آنار مباشرة على تطور المتلکات 
التجارية بما في ذلك البانی السكنية ومراکز البیع بالتجزئة والباني المكتبية والمصانع. . 
إلخ. وبذلك ازدادت أهمية الوقع بحيث أصبح عاملا على هذا القدر من الأهمية. 


تقييم الموافع 

نظرا لأن سماسرة العقارات والمستغمرين بدأوا ينظرون إلى الأماكن التي تنتشر فيها 
الباني من منظور ما قد تحمله من عوامل جذب . ولقد ظهر نظام لترتيب مستری 
العقارات حسب مواقعها بشکل رسمی فقد بدأ السماسرة والستنمرون في الإشارة 
بالرمز (أ) للعقارات التي یرون آنها تقع في أكشر الناطق رقياء وبالرمز رب إلى ٠‏ 
المتلکات التي تقع في مناطق على مستوی جيد» وبالرمز رج) للمناطق العقه له. 

وهذه الفغات رغم أنها ليست ذات أساس علمی إلا أنها مزج بين الاعتبارات الذاتة 
والموضوعية معا. وهذا يعني أنه عندما يشير الأفراد - في مجال العقارات - إلى تلك 
الفعات معبرين بها عن مستوى كل منطقة فان زملاءهم يتفقون معهم في الرأي. كر ___ 
في مناطق مختلفة يزخر بها مجتمعك وة بتصنيفها إلى فئات حسب موفعها واطلب 
من أصدقائك وجيرانك أن يفعلوا مثلما فعلت. أعتقد أنك ستكتشف أن النتيجة 
النهائية متطابقة تماما. 

ا ل ی 


ونظرا لوجود آراء ذاتية فلن یتفق الجميع دائما علی ما یندرج تحت کل من تلك 
الفتات . ولکن يدر أن محمد ناسا یصنفون بعض الناطق تحت الرمز رأ فى حين یصنفها 
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الغالبية العظمی تحت الرمز رج . ورغم أن هذا التصنيف يشوبه بعض العیوب إلا أنه 
يفيد فی تحديد الأماكن التي تتماشی مع أهدافك الاستنمارية. وحتی تفهم جيدا كيفية 
تصنيف الأماكن اختلفة دعنا نتناول بالتفصيل الفئات الثلاث التي يأخذها المسعتمرون 
نی یار 

الأماكن التي تنتمي للشئة (أ) 

هنا تمد التجمعات الراقية النشأة من سنوات عديدة, فى المناطق التي تتنوسط الدن 
والتي تنتمي لهذه الفشة ربما تکون البانی قد آنششت منذ مائة عام. وتضم أواسط الدن 
مزیجا بين جمیع أنواع المتلکات فقد نحد مباني فاخرة ذات أسعار مرتفعة وملکیات 
مشتر كة مؤجرة بأسعار خيالية وتباع بأثمان باهظة» كما سنری ناطحات السحاب من 
الباني الکتبية والمؤجرة لکبری الشر کات والژسسات . إن شراء أية متلکات في مغل 
هذا الوقع یتطلب دفع مبلغ مقدما لندرة الأراضي التاحة لانشاء الزید من الباني في 
تلك النطقة. وفي واقع الأمر فان الباني القديمة التي لا تحدي صیانتها يتم هدمها 
لإفساح الطریق لانشاء غیرها. وعلی رغم ذلك فبانه يجب أن تأخذ في الاعتبار أنه 
ليست کل الناطق في أواسط الدن تندرج تحت الفئة (أ) . فقد ند مبانی تنتمی للفثة 


رب) أو رج) في وسط الدينة. 


وفي الوقت نفسه فالأماكن التي تنتمي للفئة (أ) بالضواحی عادة ما تکون قريبة 
من آماکن الترفیه والخدمات الضرورية . وهذه التجمعات غير الحضرية تقع إلى جوار 
مناطق ذات منازل غالية الئمن يقيم فیها الأثرياء. وبالتالي فان من يستأجرون مبانی 

تنتمي إلى الفثة (أ) یدفعون إيجارات مرتفعة تفوق مثیلتها بالتجمعات الأخرى. 
وسائل النقل : من ال كد أن وسائل النقل تتوافر في أي مکان ولکن بالنسبة 
للفئة (أ) فنظرا لأن النازل والمتلکات التجارية أنشكت أولاً فان وسائل 
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النقل قريبة عموما من تلك الباني. وفي كشير من الحالات لا يستدعي 
الأمر الانتقال إلى طريق رئیسی سريع حتى تبلغ مقصدل . ومع ذلك فثمة 
طرق سريعة وأخرى رئيسية متاحة لقاطنی العقارات بالفئة (أ). وتتميز 
تلك الفئة بسهولة وسرعة الوصول إلى المباني المكتبية الهامة کالوزارات" 
والشركات المرموقة التى تقدم خدمات متخصصة أو إلى محال البيع 
التسوق : تعسم التجمعات التي تنتمي للفئة (أ) بانتشار مراكز التسوق بشكل 
22 كبير إذ لا يقعصر الأمر على وجود الولات" التي تشتمل على محال 
جميع احتباجات قاطني تلك المناطق إلى جانب العديد من المطاعم. . 
الأخرى. وتحمل المناطق بالفئة (أ) بالعديد من المباني المكتبية التخصصة 





کالشر کات والمؤسسات الختلفة» إذ يزاول قاطنو تلك المناطق أعمالهم 
ويمارسون أنشطتهم. کمایأتی إليها بعض المقيمين في المناطق الأخرى 
الأقل رقیا لأداء مصالحهم. 00000 
مج ل سس سب 

الخدمات الطبية : إن المرضى الأثرياء من كبار السن لا يمكنهم أن يقطعرا 
مسافات بعيدة للوصول إلى المستشفى أو عيادة الطبیب. لذلك تحفل تلك 
المناطق عادة بكبار الأطباء اللتخصصين بالعيادات والمستشفيات اتختلفة 
التى تعطلب إيجارات عالية وعادة ما تصل نسبة الإشغال بها إلى %100 . 
لذافإنالحاجة إلى المستشفيات تظهر في كل الفتات وأفضل 
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المستشفيات لا تقتصر على الفئة (أ) فقط ولكنها تتواجد أيضًا فى مناطق 
الفئة رب ) . 


الأماكن الثقافية وأماكن التسلية والترفيه : وثمة سمة أخرى تتميز بها المناطق 





الفاخرة ودور السینما والنوادى 
الرياضية والزارات الثقافية وهي لا تبعد کثیرا عن بعضها بعضا. وتدفع" 
الطاعم إيجارات باهظة لأصحاب الباني التى تشغل الطاعم جزءا منها 
وبالتالي فهي تقدم وجبات غالية النمن با یفوق مثيلتها فى سائر الناطق 
الأخرى. اضافة إلى ذلك تحتل کل من النوادي الخاصة والنافذ الغقافية 
والمعارض الفنية مكانة خاصة وتتسم بجاذبيتها الشدیدة. . 
وكثير من القادرين ماديا يقومون بشراء منازل في الأماكن التى تتسم 
تفاع مستوى مدارسها. أ لجامعات فان ما تفع على مسافة مقرل 
( على الرغم من أن کشیرا من أرقى الجامعات في الولايات التحدة لا تقع 
ضمن الفئة (أ). 


الدارس : تتميز مدارس الفئة (أ) العامة والخاصة بسمعة طيبة ومستوی ممتاز. 
دس سس و ااا 


دور العبادة : يرغب الأثرياء في المناطق الراقية فى أن تكون المسافة بينهم وبين 
دور العبادة قريبة إلى حد ما وهی تشمل الكنائس الفخمة ومعابد اليهود 
الشهيرة اضافة إلى الدارس الدينية الکبری التابعة لها . والغرض من تلك 
الدور لا يقتصر على إقامة الشعاثر الدينية فحسب ولکنها تحفل بکثیر من 
الأنشطة الاجتماعية والثقافية. 

العرض والطلب : عادة ما يتعدى الطلب على الإيجارات فى الفئة رأ ماهر 
والباني المكتبية (الشركات) ونظر لارتفاع الإيجارات يحصل أصحاب 
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هذه المتلکات على صافى دخول متزايدة. وفى الوقت نفسه تزداد قيمة 
الممتلكات بالفئة (أ) عموما بنسبة تفوق كثيرا مشیلتها في سائر المناطق 
الأخرى. ومن ناحية أخرى فالاستشمار فى تلك المناطق يصاحبه شعور 

5: 





بالأمن والأمان ولگنه يعد الأصعب من نوعه الا أن الصبر والثابرة يتيح 
لبعض المستثمرين اغتنام تلك الفرص الذهبية . 


الضرائب على الممتلكات : عادة ما يدفع أصحاب العقارات فى هذه المناطق الحد 





الأقصى من الضرائب على المتلکات. كما أن الضرائب على العقارات 
التى تدر دخلا بالفشة (أ) تكون أيضا أعلى من غيرها. وهذا يرجع 
ببساطة إلى ارتفاع القيمة التقديرية لتلك العقارات. وفی كثير من 
الحالات يمكن أن تنتقل ضريبة الممتلكات - ومعظم النفقات الأخرى - 
إلى المستأجرين للاضطلاع بهاء فمغلا تتضمن عقود الإيجار الخاصة 





بأصحاب المراكز التجارية والمباني المكتبية بعض البنود التي تطالب 
ونشقان التشفیل ونضقات التشفیل . ومن ثم فا زيادة النفقات لا یخحملها اللاك 
وحدهم. 

السكنية إذ إن عقود الإيجار بها تكون - عموما - قصيرة الأجلء وکن 


للاك البانی أن يزيدوا من قيمة الإيجارات. وكما ذكرنا فالملاك فى هذه 


الناطق یدفعون أعلى الضرائب على متلکاتهم وهذا يرجع إلى أسباب 
عدة منها أن المدارس هناك تخضع عموما لإدارة جيدة كما يعمل بها 





مدرسون أكفاء وتدرس بها مناهج متقدمة أما الطرق فهى معبدة وأقساد 


2 الاستثمارات العقارية 


الشرطة ومراكز الإطفاء على قدر عال من الفعالية والاستجابة السريعة. 
إضافة إلى ذلك فالتنزهات وأماكن الرفيه عادة ما تكون في أفضل 
حالاتها. ولذلك فعندما ترتفع الضرائب في تلك المناطق فهو أمر عادي 
لكنه بالدسبة للمناطق الأقل مستوی يُعد آمرا مبالغا فيه ويستطيع كل 
من المستثمرين والمقيمين بالفئة (أ) أن يتحملوا مغل هذه الضرائب 
الباهظة. 





التثمين : رغم أن الطلب بالفعة (أ) - كما ذکرنا - یفوق دائما العرض فهذا لا 
يعني عدم وجود أية فرص استشمارية. ومع ذلك فعندما يتم اخلاء مبنی 
نسبة الاخلاء السنوية فى تلك الناطق من %1 إلى %3 . وقد تکون هذه 
النسبة أعلى من مثيلتها بكثير في مناطق أخرى. ونظرا لارتفاع نسبة 
الإشغالات وزيادة مبالغ الإيجارات يتوافر عنصر الأمان فيما يتعلق 





۱ بالاستثمار في تلك الناطق . ويتوقف معدل العائد من الاستثمار على 


وضع عقود الایجار والبنود التی تتضمنها فقد یکون ذلك العائد معق لا 
وقد یکون مرتفعا. 


الأماكن اللي نندمي لامنه (ب) 


تشترك الأماكن في هذه الفئة مع مثيلتها بالفشة السابقة فى بعض السمات إلا أن 
مستويات المعيشة تختلف قليلا في غالبية الأحوال إلى جانب غياب بعض الخصائص 





والسمات بتلك الفئة. وعموما فان من يسكنون فى البانی التى تنتمى للفئة رب هم 


من الطبقة الوسطی . وهم يعيشون فى مجتمعات جيدة المستوى بینما تنخفض الأسعار 


إلى حد كبير عن مثیلتها بالفئة (1) وهو ما يجعلها أكثر جذبا للاستثمارات . 
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ونظرا لأن الأماكن بالفئة (ب) لا تحظى بالإقبال نفسه الذي تحظى به الأماكن 
بالمستوى (أ) فهناك مساحات من الأراضي المتاحة للبناء عليها. وهذا يعني أن عامل 
العرض والطلب يختلف عن مثيله بالمستوى (أ) . فالطلب - في بعض الحالات - قد 
يفوق العرض ولكن عموما نجد أن العروض يتجاوز معدل الطلب. ويمكن التحقق من 
ذلك عن طريق ارتياد الشوارع الرئيسية جيئة وذهابا لعرى عدد المحال الخالية بالمراكر 
التجارية ومراكز البيع بالتجزئة وهو ما يشير إلى ارتفاع نسبة الأماكن الخالية في 
المنطقة. وإذا ما نظرنا إلى كل من المباني المكتبية والسكنية الخالية فقد نتعرف أيضا 
مناطق الفئة رب إلى 5 أو أكفر. > 
پک کک کس ص 
وتکثر - في مناطق الفئة (ب) أيضا - المنازل العروضة للبيع [ونظرا لأن المباني - 
التجارية هي انعكاس للمباني السكنية في مكان ما فان ارتفاع نسبة المنازل المعروضة 
للبيع يعني عادة زيادة عدد البانی ااي سواء كاتف سکنية آو جبارية آو بكتبية. 
وبالتأ کید فنمة كثير من الاستنناءات ولکن | کتاعد: عامة كلما زاد عدد النازل 
العروضة وطالت فترة عرضها كلما زادت نسبة الإخلاء بالمباني التجارية .۲ 
النقل : غالبا ما يستخدم القیمون في مناطق الستوی رب) وسائل الواصلات 
العامة بما في ذلك النقل الجماعى إذا كان متاحا. 
التسوق : تنعشر في هذه المناطق المحال التجارية التي تجري خصومات على 
بضائعها إلى جانب امحال المتجاورة والمراكز التجارية المحلية التي عادة ما 
تتعامل مع زبائن من الطبقة الوسطی . والمولات التجارية المؤجرة في تلك 
المناطق تشتمل على محال جيدة المستوى ومطاعم صغيرة ومحال لاصلاح 
الأحذية وما شابه ذلك . 


4 الاستثمارات العقارية 


الخدمات الطبية : نحد أن الأطباء البشريين وأطباء الأسنان والمتخصصن فى 
تقدم الخدمات الطبية بمناطق المستوى (ب) هم على القدر نفسه من 
الكفاءة الذي يتمتع به زملاؤهم بالستوی (أ)؛ ولكن نظرا لأنهم 
يعالجون المرضى من الطبقة الوسطى فانهم يبحثون عن عيادات بإيجارات 
معقولة. وبالتالی تقل أهمية شكل البنی الطبي وجودة تصميمه عما عليه 
بالفئة (أ). 

المزارات الثقافية وأماكن التسلية : يتوافر في تلك المناطق مسارح وقاعات 
للحفلات الموسيقية ومطاعم وكلها على مستوى جيد ولكنه يقل عن 
مثيله بالفئة (أ) والأسعار في تلك الأماكن معقوله فالجاذبية لا تمثل عاملا 


ج جح ت ج 1 
هاما هنا . 


دورالعبادة : منلهم مغل مواطنيهم بالفشة (أ) يرغب قاطنو مناطق الستری 
رب في ألا تكون دور العبادة كالكنائس والمعابد وغيرها بمنأى عن 
أماكن سكنهم إذ إن تلك الدور لا يقتصر استخدامها على أداء الشعانر 
الدينية فحسب ولکنها تعد - آیضا - آماکن للقاءات الشقافية 





والاجتماعية. 
الدارس : ربا تكون المدارس العامة بمناطق الفعة (ب) على مستوی متاز وفقا 
لمستوى التدريس ونوعية البرامج أو المناهج المقدمة. 
العرض والطلب : تنخفض الإيجارات بالفئة (ب) عن نظيرتها بالفئة (أ) وتمثل 
البانی التجارية انعكاسا للمباني السكنية. وعموما فقد تنخفض 
3 ع رت 
الإيجارات بنسبة %25 عما هی عليه بالفثة (1): کماان استشجار شقق 





ص 





س سسس 


وعلى النقيض من مناطق المستوى را نجد أن العرض يفوق الطلب . 
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۱ ۱ وفى المستوى (أ) قد لا تتوافر أراض للبناء عليها أما بالنسبة للمسترى 
رب فهناك الكثير من الواقع التی يمكن البناء علیها. ولذلك فعندب 
دشأ شقق أو مکاتب أو محال جديدة یزداد عدد الشقق أو الکاتب 


مه م س مه مر سے س سد ما # 


الخالية بالبانی القائمة وبالتالي فقد تتخفض الإيجارات . وعلى حين بجد أذ 
ظ نسبة الاخلاء بالفئة (أ) تتراوح بين %1 إلى %3 فان نسبته بالفئة (ب) 
تبلغ %5 أو أكثر . 
الضرائب على المتلکات : من بين العوامل الأساسية في تقدير مبلغ الضريبة على 
الممتلكات هو صافي الدخل الذي تدره المباني. وإذ إن الباني التي تنتمي 
للمستوى رب) عادةً ما تدر صافی دخل آقل من قيمتها العقارية - 
الضر اثب الستحقة علیها - منخفضة نسبیا. 
التشمين نظرًا لزيادة العرض عن الطلب فإن نسبة إخلاء الباني بشتی أنواعه 
0 بالفئة رب) أعلى كثيرا منها في مناطق الفئة را أ) ويستغنى من ذلك 
الإيجارات التي تقل عن المعدلات السائدة بالسوق. وفي هذه الحال تدر 
المباني دخلا أقل وتتخفض بها نسبة الإخلاء ویکون عائد الاستفمار فيها 
أكبر ما هو متوقع في أي مكان اخر . واذا كان تصميم المبنى جذابا را 
تصل قيمته إلى ما يعادل قيمة مبنى بالستوی ( 0 
الأماكن التي تنتمي للمْنه (ج) 
تختلف طبيعة هذه الأماكن عن الفئتين السابقتين. فالنازل متواضعة والدخل الأسري 
أقل ما هو عليه بالفئة (ب) وأقل كشيرا بالمقارنة بالفئة (أ). والممتلكات التجارية 
یکس آیضا الر ضع الساند بالمتلکات السكنية مع انخفاض الإيجارات بكل منهما. 
ويقطن الناس وفقا لهذه الفئة في مساکن هامشية إلى حد ما . 
النقل : على رغم بعد السافة بين الشقق السكنية والطرق الرئيسية والسريعة 
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الاسنثمارات العقارية 


فالقلیلون هم الذين يمتلكون سيارات. والأرجح أن يعتمد السواد الأعظم 
منهم على الحافلات ومترو الأنفاق وغيرها من وسائل المواصلات العامة 
للوصول إلى مقار آعمالهم . 
اللسوق : تتسم امحال التجارية بالناطق ذات الفئة (ج) بأنها أقل جاذبية مقارنة 
باحال التي تنتمي للفئتين (أ) و رب) . وتتألف الخدمات التجارية مر 
محال صغيرة ملائمة وأماكن محدودة للبیع بالتجزئة إذ یدفع الستأجرون 
لها إيجارات منخفضة إلى حد كبي رلا والكشير من القیمین في تلك الناطق 
لا يتسسوقون من المحال انجاورة لهم . ولكنهم ينتقلون إلى الناطق بالفئة 
(ب) لشراء احتياجاتهم إذ تتنوع السلع والخدمات المعروضة بشکر 
کر 
الخدمات الطبية : تخضع الخدمات الطبية لإشراف المستشفيات التابعة 
للمقاطعة . وتتيمز بعض هذه المستشفيات بأنها على مستوى ممتاز ويعمل 
بها أطباء ماهرون. ولكن هذا ينطبق غالبا على الستشفیات التعليمية 
التي تتبع بعض الجامعات . 
المراكز الثقافية وأماكن السسلیه : تقل الأماكن ذات الصبغة الثقافية إلا أن هناك 
عدا أكبر من التنزهات والأماكن الترفيهية نعيجة لاهتمام الحكومة 
بتوشیر الخدمات اللازمة لشغل وقت الفراغ لدى الطبقة العاملة وتضم 
اطق بالستوی (ج) مجموعة من فضل الطاعم - لا سيما تلك التى 
أنشئت منذ زمن بعيد . 
المدارس ١‏ قد لا تكون الدارس في هذه المناطق على مستوى مغيلتها با مناطى رام 
و (ب) ومع ذلك فهناك دائما بعض الاستشاءات . فالشباب المقيمون فى 
المناطق (ج) والأماكن اجاورة لها لا يذهبون بالضرورة إلى المدارس امحيطة 
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بهم بل رعا التتحقوا بمدارس تنتمي للمناطق رب ) أو (أ) لا سیما إذا 
كانت هناك وسائل نقل تابعة لتلك المدارس . 

العرض والطلب : يزداد العروض من الأراضي والمباني إلى حد كبير وكذلك 
قيمة المتلکات إلا أنها تنخفض كغيرا بالقارنة بالبانی بالستوی 
(أ) و رب). كما تشهد البانی السكنية ومحال البيع بالتجزئة والباني 
الكتبية معدلات إخلاء عالية. وتتخفض الایجارات انخفاضا کبیرا عما 
هو عليه الحال بالستوی (ب) . ومن الطبيعي أن تتراوح نسبة الاخلاء ما 
بين %10 إلى %20 بهذه الفشة. ویرتفع رقم الأعمال السنوي الناخ عن 
لباني السكنية إلى %40 تقريباء إلا أن نسبة الاخلاءات وكذلك معدلات 
رقم الأعمال قد تقل عن ذلك إذا ما كانت المباني السكنية والمكتبية 
وا محال التجارية بحالة جيدة وكانت إيجاراتها معقولة. 

الضرائب على الممتلكات : تتخفض معدلات الأسعار بالنسبة للمنازل . كما أن 
المباني التجارية ر کالشر کات وغيرها) عموما تتسم بانخفاض مستوى 
الانشاء والتتصميم إضافة إلى انخفاض الایجارات . كل هذه العرامل 
ساهمت في خفض الضرائب على الممتلكات بمناطق المستوى ( ج) . 

التثمين : إن أثمان العقارات - فى معظم الأحوال - هنا لا يمكن أن تزيد على 
الإطلاق إلى معدلات تقترب من مثيلاتها في المستوى (أ) أو رب ). وهذا 
يصدق خصوصا بالنسبة للمبانی التي تزداد فيها نسبة الإخلاءات سواء 
كانت سكنية أو مكتبية أو محال تجارية أو شر کات ... إلخ. والاستثناء 
يتمثل في المباني التي تخضع لإدارة جيدة وتؤجر بأسعار مناسبة ويرتفع 


فيها معدل الإخلاء. وبمجرد بيعها فان هذه المبانى قد تزداد فيمتها اد إن 


8 الاستتمارات العقارية 


المستثمرين الذین ی" يشترونها يقومون بزيادة الإيجارات لتصل إلى المعدلات 

السائدة بالسوق أو آقل قليلاء وبالتالى تزید قيمة تلك العقارات . 
الممتلكات الصتاعية 
تختلف معاییر تقییم مواقع اخازن والصانع عن ساثر العقارات الأخرى. إن ما یعتبر 
ضمن الفئة (أ) أو رب) من العقارات السكنية أو المكتبية الاستنمارية قد لا يكون 
بالضرورة ملائما إذا ما تحدثما عن المصانع والخازن. ونظرا لأن كلا من اللاك 
والمستأجرين لتلك البانی يتعاملون مع زبائن مختلفين فهم عادة ما يبحثون عن أماكن 
تبخفض فیها آسعار الأراضى وتکون فى الوقت نفسه قريبة من وسائل الواصلات . 
ولذلك فبان ما نعتبره ضمن الفئة ((ج) من البانی السكنية أو المكتبية أو ا محال التجارية 

والممتلكات التي تشتمل على الخازن الصغيرة أو الخازن العامة أو المساحات 

الوجودة بالمصانع التى يمكن استخدامها كمعامل أبحاث أو لأغراض مكتبية أو صناعية 





تنتمي للفئة (أ) أو رب) أو رج). وعلی رغم ذلك فان المصانع التسخصصه فى 
الصناعات الثقيلة غالبا ما تتواجد فى مناطق الفئة رج . 
الأرباح قصيرة الأجل وتغير مستوی العقار ‏ 


حتى إذا وجدت الموقع اللائم فما زال عليك أن تحدد الانماه الذي يسير فیه. فبعض 





ارا يسير فى اتجاه تصاعدي بینما تتجه آماکن أخرى تنازلیا . وإذا انتقل موقع ما من 





الفئة رب ) إلى الفئة (أ) فعليك أن تبحث ما إذا كانت الارتقاء بمستوى المكان سيأخذ 
حص يسبيب يبي اس ابر 


صفة الا ستمرارية من عدمه .روثمة آسباب كثيرة وراء الارتقاء بموقع ما و محسین مستواد. 
کت( 
منها (نشاء مبان فاخرة أو ملکیات مشتركة على مستوی عال فى تلك الناطق . أر 
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افتتاح مبنى جامعة مرموقة بالقرب منها أو إضافة شبكة للنقل العام أوتطويرها. وعلى 
الجانب الا خر فإذا انخفض مستوى المكان من الفئة (أ کا انفد زنع او ستو زج 
اعدا اسا وال علا سس تا تسیر 

لسلسم n‏ 1 
مستوى المدارس وعدم كفاية البنية التحتية . 





> هذا المد اة لسوامز 











وبعد إلقاء نظرة على عدد من الممتلكات في المواقع اختلفة والاستفادة من خبرة 
السسار القاس وغيرة من اقفن تكن نلمنتصر الراقتي أن يمرك الكقير تحن 
الديناميكيات الخاصة ة بالمواقع الختلفة با في ذلك الأماكن التي قد تحظى ببعض العطوي 
تقى إلى الفعة الاعلی أو تصاب ببعض التدهور فتنحدر إلى الفئة الأقل › وما اذا كانت 
سس 
تلك الأما ى تسیر 9 





تجاه تصاعدي أو تنازلی . 
الأرياح طويلة الأجل وتغير مستوى العقار 

تشتمل أية تجمعات - كبيرة كانت أو صغيرة - على مناطق أخرى تحيط بها وتجاورها. 
وهذه المناطق قد لا تكون مرغوبة في وقت ما ولكن لأسباب عدة فهی تحظى بإقبال 
الكثيرين اليوم. ولنأخذ على سبيل المغال منطقة هارليم في نیویورك فقد كانت تعد 
منطقة معدهورة ومصدر خطورة على الأماكن الراقية المجاورة لها خصوصا أنها تحفل 
بكثير من البانی. ولكنها ما لبغت أن شهدت نهضة كبيرة بحيث أصبحت على 
مستوى الناطق اجاورة نفسه. فقد أنشأ الرئيس الأمريكي السابق بيل كلينتون منتزها 
مرکزیا یسمی منتزه ويليام ج. كلينتون. وتباع المنازل في "هارليم' بصفة منتظمة بم 
یتجاوز اللیون دولار. كما آعلن اتحاد فورنادوا للعقارات والتخصص في استغلال 
الساحات التجارية والكتبية في مانهاتن فى منتصف العام 2007 أنه سیقوم ببناء ول 
مبنی مكتبي جدید فى "هارليم' وهو ما لم یحدث منذ ثلاثين عاما . 





0 ستثمارات العقاریه 


هذا الشاطئ جنة یأوی إليه التقاعدون من یحصلون على دخول معقولة وثابتة بما في 
ذلك إعانة الضمان الاجتماعی . وقد كانت المنطقة الواجهة للمحیط تفتقر إلى عرامل 
الجذب اللازمة» ولم يكن يتردد عليها سوى عدد محدود من أصحاب المهن الشباب إلا 
أنه خلال الفترة التى تتراوح بين العشرة إلى الخمسة عشر عاما الماضية شهدت النطقة 
تحولاً جذريًا فقد تم تجديد الفنادق القديمة المواجهة للمحيط تحدیدا كاملا أو إزالتها 
لاانشاء فنادق جديدة. كما انتشرت بها الطاعم الفاخرة ووسائل التسلية المتعددة 
والنوادي الليلية اللائقة وا محال التجارية الفخمة كما أصبح الشاطئ الرملی أكثر اتساعا 
وجمالاً. ويطوف الکنیرون بالمنطقة اما لقضاء عطلاتهم أو لشراء منازل أخري. 

وفی الوقت نفسه هناك أماكن كانت تتمتع بجاذبية شديدة ولكن ما لبغت أن 
تدهورت قيمتها وتداعت جاذبيتها. فمنذ عقد مضى كانت ضاحية سيتل بمنطقة 
بيلفيو في واشنطن آخذة في التصاعد نحو اجتمعات الراقية وكان المقاولون يتبارون في 
إنشاء البانی يحدوهم الأمل ويملؤهم التفاؤل إزاء النمو الذي يشهده الاقتصاد احلي 
وقرب المراكز الرئيسية لشركات المايكروسوفت العالمية وهو ما كان حافزا لازدهار 
الصناعات التكنولوجية في بيلفيو »ومن ثم انطلقت شبكة العلومات الدولية 
(الإنترنت). وهناك بعض المؤشرات الدالة على انتعاش المنطقة وازدهارها وقد بلغت 
نسبة الإخلاء بالشروعات الإنشائية الجديدة والمباني المكتبية حوالي 5 في مستهل 
العام 2007. وهذا يعد تغيرا كبيرا بعد ما كانت نسبة الاخلاء تصل إلى 9028 أثناء 
فترة الانتعاش إذ فقدت منطقة سيتل ما يقرب من 20000 وظيفة في مجال 
التكولوجيا. 

وهناك أيضا ضاحية روكسبيري التي تقع في ولاية بوسطن التي كانت تصنف 
على أنها من مناطق الطبقة الوسطى إلا أن زيادة معدلات الجريمة والعنف بها أدى إلى 
انخفاض أسعار النازل فيها. وتشير الأرقام الصادرة عن شبكة المعلومات المتعددة 
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الخاصة بالخدمات العقارية - من خلال قاعدة بيانات الأراضى والعقارات - إلى انخفاض 
أسعار البيع بالعقارات ذات الملكية المشتركة بضاحية روكسبيري إلى أكثر من 9029 . 
ولا تنسى جزيرة ثري مايل فقد أدى حادث مصنع الطاقة النووية - إلى جانب بعض 
العوامل الأخرى - إلى انهيار قيمة العقارات داخل الجزيرة وبجوارها. 

إذا فقيمة الأماكن تتغیر سواء على المدى القصير أو المدى البعید , ولكن ثمة 
وسائل لتحديد ما إذا كانت منطقة ما تسیر فى اتجاه تصاعدي أو على النقيض تظهر 
علیها مزشرات التداعي والانهيار. وهذا يعنى أنه عندما تبحث عن مكان ما 
لاستثماراتك العقارية فهذا لا يعنى بالضرورة أنك تبحث عن مكان أرستقراطى . إن 

١ 00 * ۱‏ ۱ لوو 
هدفك يتمثل في إيجاد منطقة ما تتمیز بالثبات والاستقرار. ويمكن تحقيق الربح فى أي 
مکان الا أن الوسيلة ال كدة للشراء هى الاستنمار فى أماكن الفئة (أ). إن استراتيجية 
کک ی 

الاستشمار التى تبنيتها تمثلت فى شراء مبان عالية الجودة فى مناطق المستوى (أ) التى 
تتسم بالثبات والاستقرار. وما أعنيه بالمبنى الجيد هو موضوع الفصل التالى . 
الحلاصه 
ان ما یجعل الاستنمار العقاري مرا شیقا هو الديناميکية أو التغیر الستمر الذي یتسم 
به . وئمة عوامل عديدة ینبغی أن تؤخذ فى الاعتبار عند اختیار عقارات للاستثمار فیها . 
ولا بد أن تساعد قدرتك على اختیار الوقع اللائم على النجاح فى مشروعك 
الاستنماري . وهذه هي الخطوة الأولى والأهم عندما تبدأ رحلتك نحو تحقيق الثروة. وإذا 
قمت بشراء #تلکات ما فى الکان اللائم تابع خطواتك بالتمسك بالعاییر الستة التی 
ذکر ناها فحينئذ ستکون آنت الفائز . 

إن كل الستشمرین یطمحون إلى جمع الال اللازم للاستغمار وأن ترد متلكاتهم 
عائدا نقدیا کبیرا تزداد قيمته مع مرور الزمن . وهناك وسائل عدة لتکوین الشروات من 


خلال الاستشمار في أي مکان عموما. وعلی رغم ذلك فحین نضع إستراتيجية 
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للاستنمار العقاري لا بد أن تحقق تلك الإستراتيجية نجاحا على المدى البعيد وأن تتسم 
أيضا بالغبات والاستقرار. وتتمثل الإستراتيجية التي تتوافر فيها هذه المواصفات فى 
الاستشمار في مناطق المستوى (أ) . 

رعا استطعت أن يجري بعض التعدیلات على منزل ما أو تعید تصمیمه ورعا 
أمكنك أن تهدم بناء على أرض تملكها وتنشمء آخر» كما أنه بوسعك أن تغير الغرض 
الذي يستخدم فيه العقار الاستشماري الا أن هناك شيعا واحدا لا يمكنك تغييره.. إنه 


الوقع» لذلك فلا بد أن تعحقق من أنك تضع آموالك فى المكان الناسب. ۰ ل ٠‏ 


قم بالسیر في الشوارع جيدة وذهابا لتستطیع أذ تحدد الناطق الزدهرة. حل هذه 
الأماكن لن یکون بها نسبة إخلاء للمباني أو ا محال التجارية وان وجدت فإنها نسبة 
ضئيلة إذ تکون الباني ذات تصمیم جيد وتحظی بالصيانة اللازمة» حيث یلتقی الصفوة 
من الناس وحيث تتوافر الإمكانات الثقافية وأماكن الترفيه والعسالية راغلی مستیاتت. 
ع تن به بين سس ۱ 





الحماية والأمان بانعشار أقسام البوليس ومراكز الاطفاء ذات الاستجابة السريعة 
و کذلك الدارس الرموقة. ویجب آن تحطلع إلى مدل هذا الکان لاستشمار آموالك فیه. 

[ ولکن عليك - أيضًا - أن تعذكر أن مستوی الناطق قد يتغير بين ليلة وضحاها 
سواء للأفضل أو للأسوأًء ورا ظهرت تدريجيا فئة جديدة مختلفة . وقبل أن تقدم على 
الا ستنمار يتعين عليك محدید ما إذا كان الموقع الذي ستوجه إليه استثماراتك يشهد 
مرحلة انتقالية ما وما هو الاتجاه الذي يسير نحوه. ولا بد أن يكون رأيك في الحكم على 
الکان التاسب رأیا سدیدا و حکما صاثبا ۰ 
59 لا تستهن بأهمية هذا القرار. إن أساس الاستشمار العقاري هو الوقع . وأنت 
بحاجة إلى الأخذ بالعناصر الخمسة الأخرى. ومع ذلك فإذا لم تبدأ باختیار الموقع 
الصحيح فان الخطوات التالية ستصبح غير ذات معنی . 

ووس وړ 


جد تب 





المصل السادس 


جودة امیتی وكماءة تصمیمه 
ضمان استثمارك على الدی الطویل 

یتألف العنصر الثاني من العناصر الستة من جزأين أولهما جودة البنی وهو ما يعني 
الفن والحرفية اللذين یتسم بهما البناء وكذا العاییر الانشائية له والعنصر الثاني هر 
كفاءة التصمیم وهو ما يعني الزج بين بعض السمات التي تضیف إلى القيمة الإجمالية 
للمبنی وجاذبیته, وهو ما يعد الوجه الآخر من العملة. وعندما تجد عقارا استشماریا 
ترغب في شرائه فعليك بالتحقق من كلا العنصرین . 

ان بعض اللاك والقاولن یأمرون مهندسیهم بتصميم الباني بادنی حد من 
التکلفة. وبالتالی فلا یترافر بها سوی الحد الأدنى من الواصفات وقت الانشاء بعض 
النظر عن بعض السمات التى قد يتطلبها السوق خلال السنوات القبلة. ومن جهة 
أخرى فإن الاك والمقاولين الذين یتمیزون ببعد النظر ينشئون مباني تعجاوز كثيرا الحد 
الأدنى من مواصفات البناء كما آنهم یزودون مبانیهم بأحند الشضصمیمات الیتگرة 
والفيدة . ان الاستعانة بمهندسين مبدعین ومقاولین أکفاء لانشاء الباني وتصمیمها هر 
دلیل على تبنیهم لفلسلفة مفادها أن جودة البنی وكفاءة تصمیمه تزید من جاذبیته في 
نظر الستأجرین, ليس هذا فحسب ولکنها تزید من قيمته مستقبلا. 

وهناك بعض ملامح التصميم التي تبقى مع مرور الزمن وهي تتضمن وجرد 
حجرات واسعة ومطابخ كبيرة ذات نوافذ ودورات میاه لائقة. وبالنسبة للمب‌اني 
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التجارية تتراوح ملامح التصميم بين الأسقف العالية والأروقة الواسعة إلى النتوءات 
البارزة من أسقف الداخل. إضافة إلى ذلك تعتبر الجراجات أيضا أحد الملامح الهامة 
للمباني التجارية لا سيما ا محال التجارية . 

إن إنشاء الجراجات أو أماكن انتظار السيارات لكل من العاملين والعملاء هو 
إحدى السمات التى تضيف لقيمة البنی حاضرا ومستقبلاء كما أن الأسقف العالية 
باخازن تجعل من السهل تطويعها لأغراض مکتبيتة وهذا مغال آخر على الملامح 
الإنشائية التي تنعكس على قيمة المبنى فيما بعد.. كل وسائل الراحة هذه تضيف إلى 
قيمة البنی وتشكل عوامل جذب للمستأجرين من أفضل الطبقات . وهذا يعني أن ملاك 
هذه الباني يمكنهم الحصول على إيجارات مرتفعة تفوق كثيرا ما يحصل عليها اللاك 
بالمباني الهامشية . 

وأرجو ألا تسىء الفهم عندما تعتقد أن المبنى يجب أن يكون جيدا جدیدا بأعلى 
مواصفات اجودة التي يمتاز بها مبنی الفئة (أ) . فكثير من الناس في جميع أنحاء البلاد 
یسکنون مباني فخمة رائعة وقد مضى على إنشائها خمسون عاما أو حتى مائة عام وربا 
آکشر. فقد أنشئت تلك البانی أصلا لعفى بأعلى معايير ال جودة كما يتم دیدها 
باستمرار حتى تحتفظ بجمالها وسحرها وطابعها الخاص . 

وحتى يمكننا أن نفهم أهمية جودة الانشاء وكفاءة التصميم فلننظر إلى مبنى 
غالي الشمن يتكلف 50 دولارا أمريكيا لكل قدم مربع وتم بناژه مدذ خمسة عشر عاما 
ويتكلف حاليا 0 دولار لكل قدم مربع وبالتالى فنسبة الزيادة 9۵100 وهو ما يقدر ب 
6 سنويا أو أعلى قليلا. أما المبنى الذي يتكلف 90 دولارا لكل قدم مربع والذي 
أنشئ منذ خمسة عشر عاما أيضًا فإنه يتكلف اليوم 270 دولارا لكل قدم مربع. وهر 
ما يعادل الزيادة بدسبة 90300 أو %15 سنويا ومن السهل أن نعرف أيهما آفضل 
بالنسبة للاستغمار على المدى الطويل . 
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عليك أن تستشمر أموالك في مبنی یتسم باجودة فهذا یتیح لك الحصول على 
عائد أعلى, كما تزید قیمته بصورة أسرع ما یساعدك على تحقیق آهدافك في حقيق 
ثروة طائلة. 

ولکن كيف تتحقق من أنك حصلت على مبنی تتوافر فيه مواصفات اجودة؟ ان 
معاییر الانشاء ليست وحدها التي تؤدي دورا کبیرا إذ إنها تتغیر من وقت لآخر كما 
آنها تختلف من مکان لآخر . ولذلك فستحتاج لبعض الوقت لفحص البنی فحصا كاملا 
قبل أن تبرم صفقة الشراء . وعندما تقدم عرضا فانك تقوم بتوقیع عقد ابتدائی مع 
ثلاثين إلى ستین یوما وفقا حجم الصفقة. 





عندئذ يحين الوقت للاستفادة من خبرة فریق المتخصصين الذي محدثنا عنه فى 


والهندس أو القاول - أن یتحققوا من البیانات الالية للعقار وعقود الایجار والتعاقدات 


الخدمية ومدی التزام المالك بمعايير البناء وما إذا كانت هناك أية مخالفات . وتته 








538 


شروط المهلة منحك الحق فى أن تعدل عن رأيك فى الشراء لأي سبب كان إذا ما وجدت 
أن المبنى غير ملائم بالدسبة لك وبالعالی يجوز لك أن تلغی التعاقد وتسترد القده 
للم سسا ویس تا وه یه 


ا 8 0 ' , 
وهذا الفصل يساعدك على فهم العوامل التى نحدد مستوى البنی وسبب اهمية 
كل عنصم حتى يتحقق النجاح لاستثمارك على المدى الطويل . 
المباني ذات المستوى (1) 
للتفکیر أو النقاش مع آخرين فى شأنه. لقد علمتني سنوات الخبرة أن أحكم على 
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العقار يمجرد النظر إليه ومع ذلك فلا تعتمد على مواهبك وحدها. ومثلما وضع الخبراء 
تصنيفا للمواقع الختلفة وفقًا لمستواها الاقتصادي والاجتماعي فقد صنفوا المبانى آیضا 
حسب المستوى الذي تنتمى إليه. واستخدموا أيضا الحروف الهجائية أ. ب ج للإشارة 
إلى مستوى المبنى . وهذا التصنيف يأخذ في الاعتبار مجموعة من العوامل تعضسس 
جودة الإنشاء وفخامة المعمار والتفاصيل المادية وكفاءة التصمیم وأسباب الراحة المتاحة 
للمستأجرين. والاختلافات بين المستويات أ» ب» ج قد تكون ذاتية أو موضوعية. 
وعلى رغم ذلك يتفق معظم الستنمرین والسماسرة على المعايير الخاصة بكل فئة. 

وتتميز مباني الفئة (أ) بأعلى مستويات الجودة في الإنشاء والفن المعماري فهى 
مصممة بشكل جيد باستخدام أرقى الواد الخام وأمهر الحرفيين فى هذا المجال. وتحظى 
مغل هده المباني بإقبال المستشمرين إذ يشترون وحدات سكنية ويؤجرونها للصفوة من 
الناس. وتحظى هذه المباني ا بالإدارة الكفء والصيانة اجيدة. . وترتفع إيجارات 
" تلك المبانى لحد كبير نظرا لشدة جاذبيتها وكفاءتها. 

والمباني ذات الفئة (أ) تناسب المستأجرين من يبحثون عن شقق سكنية فاخرة أو 
مكاتب على قدر كبير من الفخامة أو محال تحارية أنيقة للتجار المعروفين بالبلاد. أو 
مبان جذابة تناسب كبرى الشركات المحلية. كما يشغل مباني الفشة (أ) البنوك 
الکبری. والشركات الاستشارية الشهيرة وشركات التأمين وغيرها من الجهات التى 
بحظى الشكل الجذاب بقدر كبير من اهتمامها | وتحيط بتلك الباني الکشیر من الحدائق 
العامة والمطاعم الفخمة ونوافير المياه والتماثيل التي تنعشر في الميادين وغيرها من 
المناظر الجميلة. وتشتمل كل من المباني المكتبية أو التجمعات السكنية على مراكز 
التخسيس واللياقة البدنية والنوادي الخاصة التى تقدم الوجبات. ] 

وتعد مباني الفئة (أ) من أكثر الباني تكلفة وأعلاها إيجارا نظرا لوضعها المتميز 


وموقعها اجذاب. لذا فهي خارج دائرة اهتمام الستخمرین الجدد نظرا لارتفاع أسعارها 
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التى قد تتراوح بين 25 مليون دولار إلى مئات عدة من الملايين. وغالبا ما تخضع لملكية 
شركات تأمين كبرى أو مؤسسات مالية أو صناديق معاشات أو شر كات ائتمان عقاري . 
وبالدسبة للمباني التابعة لملكية الشر کات فينصب اهتمام تلك الشركات على مستوى 
الأداء فى مجال التجارة والأعمال بحيث لا تولى اهتماما كبيرا للعائد الاستشماري من 
تلك المباني الذي يكون متواضعا إلى حد ما . 


المباني دات السنوی (ب) 

تتمیز البانی ضمن هذه الفئة بالتصميم اجید والصيانة اللازمة واستخدام مواد خام 
أصلية كما یتجلی بها الفن العماري الرفیع الستری. وهي تشترك مع مثيلاتها بالفنة 
(أ) فى بعض السمات . وتتفاوت معدلات الأسعار بها بدءا من 500000 دولار أمريكي 
فما فوقها. وهی عادة ما تدر معدلات دخل أعلى مقارنة بمباني الفشة (أ)» وبالتالی 
یزداد الطلب علیها من قبل الستنمرین. والستأجرون لهذه الباني لا يحتاجرد از 
یرغبون في العيش فى رفاهية منعمین بسبل الراحة التعدة ونتيجة لذلك فهم یدفعون 
ایجارات تقل کنیرا عما یدفعه الستأجرون بالفئة (أ) . ویترکز اهتمامنا في هذا الفصل 
على مبانی تلك الفئة لأنها تعطینا القاعدة العريضة للاستغمار. 

الباني داب السوی (ج) 

لا یتوافر في تلك الباني سوی القلیل من سبل الراحة - إن وجدت - كما آنها عادة ما 
تكون أكثر قدما من مبانی الفئة السابقة [ وتسم الادارة والصيانة بها بأنها عادية كما 
أن النظم الميكانيكية والخدمات الكهربائية ونظم التهوية والمرافق بها متوسطة الجودة. 
وبالنسبة للمباني السكنية تستخدم فيها مواد خام رخيصة ومواد تشطيب رديئة ويقل 
عدد اجراچات وأماكن الانتظار إلى الحد الأدنى. والمناظر الطبيعية التى يطل عليها 
البنی - اد وجدت ) محدودة. والبانی المكتبية بالفئة ( ج) وكذلك محال البيع 
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بالتجزئة واخازن تفي بالحد الأدنى من متطلبات الجودة ولا تحتوي على أية زخارف أو 
دیکورات . 

وتشکل هذه الباني عموما عامل جذب للمستأجرین من ذوي الدخل النخفض 
والتوسط من يبحثون عن مکان ذي تكلفة محدودة. وقد يكون معدل العائد بالفغة 
(ج) مبدئیا أعلى من مشیله بالفئة (أ) أو الفئة رب) . وعلی رغم ذلك يزداد عامل 
اخاطرة لا سيما وقت الركود وذلك لأن هذا النوع من العقارات معرض لارتفاع معدلات 
لإغلا رارتفاع رقم الأعمال إلى جانب وجود الستاجرين من لا بونج 
ومجمل القول هو أت المبانى بالفعة رأ) بمعازة وبالقعة ربع جيدة جد وبا 
(ج) متوسطة. وحيث إن اهتمامنا سيت ركز على الفئة (ب) فيجب أن تعي بالتفصيل 
الميزات التي تنفرد بها تلك الفئة, فالباني السكنية بها تحتوي على بعض السمات التى 
تختلف عن تلك الموجودة بالمكاتب بینما تشتمل مخازنها على ملامح من نوع ثالث فى 
الإنشاء والتصميم؛ وبینما نتفحص السمات النمطية لمجموعة من الباني التجارية التى 
يمكن الاستغمار من خلالها عليك أن تضع في حسبانك أن ملامح التصميم الأساسية قد 
تختلف من مكان لآخر وفقا للموقع الجغرافي فى الولايات المتحدة. 
المباني السكنية با لمْنه (ب) 
قد تتألف الباني السكنية في هذه الفشة من خمس وحدات للمبنی إلى مشات عدة من 
الوحدات باجمعات السکنية. وقد يكون البنی ذا طابق واحد أو متعدد الطوابق. ومع 
ذلك فمستوی التصميم بتلك الباني يقل عن مغيله جبانی الفئة (أ) وكذلك وسائل 
الراحة والرفاهية. 

وعلى سبيل الشال دعنا نلقي نظرة على مبنی "صوفي مانور" وهو يتألف من 
طابقين يضمان أربعا وعشرين وحدة مؤجرة. وهذا البنی الذي تم انشاژه منذ ثلاثة عش 
عاما يقع على مقربة من إحدى الضواحی التابعة للفئة رل . 
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إن ملامح التصميم التي تميزه كمبنى ينتمي للغئة (ج) هي كما يلي: 

و التصميم المعماري الجيد. 

ه الناظر الطبيعية الجذابة التي يطل عليها. 

ه وجود كاميرات أمنية في مداخل المبنى . 

ه وجود باب رئيسي أمام كل شقة ينفتح على ردهة وليس على غرفة المعيشة 
اة 

ه وجود نوافذ بالمطابخ ودورات المياه لتوفير الإضاءة الطبيعية. 

ه وجود حجرات نوم واسعة. 

ه وجود تكييف مركزي وتدفئة مركزية. 

ه وجود شرفات مفتوحة (عند اعتدال المناخ ) . 

ه وجود أماكن تصلح للتخزين. 

ه وجود مكان واحد على الأقل لانتظار السيارات لكل شقة تحتوي على غرفة نرم 
واحدة» ومكانين لكل مسكن يحتوي على غرفتي نوم وثلاثة أماكن لكل 
مسكن يحتوي على ثلاث غرف مع توافر مساحة انتظار لسيارات الزائرين . 

ه وجود دورات مياه لائقة. 

ه وجود مطابخ مزودة بالوسائل الحديثة . 

ه وجود غرف مستقلة للطعام . 

ه وجود غسالة ومجفف بكل وحدة سكنية . 

ويجب أن تتوافر أيضا خريطة أرضية واضحة للمباني السكنية بالفئة رب . لقد 


قمت منذ سنوات عدة بشراء مبنى سکنی يضم ستا وسبعين وحدة واسمه کیندال 
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مانور مقابل 25000 دولار لكل وحدة وكان سعره الإجمالي 1.9 مليون دولار 
آمریکی. وكان المبني ينتمي إلى الفئة (ج) ولكنه كان يقع بالمنطقة (أ). وكانت كل 
شقة تتألف من حجرتي نوم صغيرتين ودورة مياه واحدة تبلغ مساحتها 575 قدما 
مربعا. وكنت أخطط لتحویل المبنى إلى ملكية مشتركة وبيع الوحدات مقابل 49900 
دولار. ولکنی عدلت عن رابى سی علمت آن نمة طریقا ریسا تحت الانشاء علی 
مقربة من البنی وهو ما سیتیح عنه قدر کبیر من الضوضاء . لقد كان هناك عيب خطير 
بالتصمیم وهو أنه لا يمكنك دخول دورة الیاه الوحيدة بالشقة الا إذا دخلت غرفة نوم 
بعض آفراد الأسرة وهو ما ينطوي على كثير من التاعب . احتفظت بالبنی لمدة ثلاث 
سنوات تقریبا زاد فیها العائد منه و کنت سعید احظ عندما أدى التضخم إلى أن أبيعه 


بسعر معقول . 


مراكز البیع با لنجرنه بالمستوى (ب) 
وهی تشمل جمیع ال فاط بدءا من احال الصغيرة إلى الراکز التجارية التي تضم 
مجموعات متراصة من احال العجاورة. إن معظم مراکز البیع بالعجزئة تنتشر في 
الضواحی وعادة ما تقع ضمن تجمعات تطل على الشوارع الرئيسية بحیث تکون جيدة 
التهوية؛ ومعظم هذه الراکز يتألف من طابق واحد ولکن قد يوجد بعض الباني التي 
تشتمل على طابقین یضمان محال للبیع بالتجزئة بالطابق الأول» ومجموعة متنوعة من 
الکاتب والأنشطة الخدمية بالطابق الغاني» التي تشتمل على خدمات بريدية خاصة 
ومحال للطباعة ومحال معخصصة کل فى مجاله» وخدمات مكتبية. وتؤجر تلك 
الکاتب بأسعار تقل کثیرا بالقارنة عنیلتها بالطابق الأول. 

وقد یتمیز الطابق الثانی بأنه آقل ازدحاما لعدم رغبة بعض الزبائن في الصعود إلى 


الطابق الأعلى أو حتی استخدام الصعد . و لدلك فاذا كانت نسبة الا شغال فى الطابق 
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الأول %100 فقد يوجد بالطابق الثاني نسبة معقولة من الاخلاءات .ومن جهة أخرى 
فإذا کانت المتلکات عبارة عن مر کز تحاري اكب حجما ومتعدد الأغراض فقد توجد 
بعض الشقق السكنية الفاخرة والمكاتب المتخصصة في الطوابق الأعلى ( تعد المراكز 
التجارية الإقليمية الكبرى والمولات فئة مختلفة من العقارات . وهی ليست موضوع هذا 
الكتاب . 
والآن دعنا نتأمل مركز "جوليا بلیس" التجاري وهو عبارة عن مبنى من طابق 
. واحد يقع بالقرب من البنی السابق وهو يشتمل على بعض ملامح التصميم التي 
نجعله محط إعجاب الستتمرین ومنها : 
ه الطوابق مواجهة للشارع الرئيسي . 
ه هناك لافتات موحدة على تلك الطوابق بحيث يسهل رؤيتها. 
ه وجود أماكن لانتظار السيارات للعملاء أمام المحال بينما يوقف العاملرن 
سياراتهم إلى الخلف ., ويبلغ معدل مساحات الانتظار أربعة أماكن لكل الف 
قدم مربع من منطقة المباني المؤجرة . 
ه وجود واجهة خارجية جميلة الشكل مغطاة بسطح لحماية الزبائن من الطقس 
الس 
ه تتمیز احال بأن اتساع كل منها يبلغ 15 قدما وعمقها 50 قدما . فإذا كانت 
أكثر عمقا فلن تحصل على زيادة في الإيجارات عن كل قدم مربع . 
ه وجود عداد كهرباء مستقل لكل محل . 
ه وجود عداد میاه مستقل لكل محل . 
ه وجود تکییف مر كزي وحراري يمكن التحكم فيه بكل محل على حدة. 


و و جرد كاميرات أمن بالمداخل . 
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المباني المكتبية بالمّئة (ب) 
تعنوع المباني المكتبية بالستوی رب ) في أشكالها ومساحاتها. ولنأخذ مغلا مبنى چینا 
بلازا كمال إذ نستعرض اللامح التي تميزه بتلك الفئة. وهذا المبنى الذي يضم خمسة 
طوابق ويشتمل على 30000 قدم مربع للإيجار یقع بالقرب من طرق رئيسية تربط 
مدن بالضواحي في منطقة عريقة ومزدهرة بضاحية تنتمي للفئة (أ). وتعراوح 
مساحات المكاتب الفردية بالمبنى من 500 قدم مربع إلى 2500 قدم مربع يقوم 
۲ باستشجارها محامون ومحاسبون وسماسرة عقارات وأطباء نفسيون ومستشارون 
وشرکات تأمين. ویسهل الوصول إلى البنی بالنسبة لكل من الرضی والعملاء. 
٠>‏ ا خن ین بلازا" أیضا بکثرة أماكن انتظار السیارات . وعلی النقیض من 
سائر الباني بالستوی (أ) فالزوار لیسوا بحاجة إلى استخدام الصاعد صعودا وهبوطا 
بعد إيقاف سیاراتهم حتی یصلوا إلى مدخل الطابق الأول » فنظام انتظار السیارات هنا 
غير معقد إذ إن هناك مکان انتظار على مستوی البنی نفسه وهو ما یسهل دخوله إلى 
حد کبیر . ويمكن أن تسمیه البنی الصدیق . 
و التصميم العماري الجيد. 
» يطل على مناظر طبيعية جذابة. 
ه وجود لافتة لائقة على واجهة البنی . 
ه وجود مساحة جيدة لانتظار السیارات (أربعة أماكن لكل 1000 قدم مربع من 
الساحة المؤجرة بالمبنى إلى جانب أماكن إضافية للزائرين) . 


ه وجود ردهات مغطاة بالسجاد أو غيره. 








ه تبلغ مساحة الداخل والردهات ودورات المياه وحجرات التخزين والأروقة 
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حوالي 7۵15 من إجمالى المساحة الكلية للمبنی . وتمغل مساحة المكتب إضافة 
إلى المدخل المساحة المؤجرة بالقدم الربع. وإذا تجاوزت مساحات المداخل 7۵20 
من المساحة المؤجرة يقوم المستأجر بالاعتراض على ذلك . 
ه تزین الردهات بصور فنية ذات آطر وغیر ذلك من دیکورات الوائط . 
ه وجود لافتة جذابة موحدة على مدخل کل مکتب. 
ه وجود لافتة وصور موحدة بالداخل. 
ه وجود لافتة تو جيهية جذابة للمستأجرين عند الدخل الخاص بالصعد تتضمن 
اسم كل مکتب ورقم الشقة الخاصة به . 
و وجود حجرات لائقة للاستراحة. 
© وجود الكثير من النوافذ الخارجية . 
ه وجود نظام أمني يقوم على إدخال الكارت الممغنط لفتح الأبواب الخارجية بعد 
انتهاء ساعات العمل وخلال العطلات . 
ه وجود كاميرات أمنية عند المدخل . 
وثمة نمط اخر من أنماط المباني المكتبية ذات الفئة رب ) يتمثل في نظام اجمعات 
التي تشتمل على مبان متعددة ذات طابق أو طابقين وتتمیز بوجود أماكن علوية لانتظار 
السيارات ( بمستوى البنی ذاته) وذلك على مساحة واسعة من الأرض . 
وهذه الجراجات غالبا ما يشغلها مستأجرون أطباء أو غيرهم من ذوي الهن 
الأخري إضافة إلى العملاء الذين يحتاجون إلى دخول المبنى بسهولة. وفي كثير من 
الحالات نحد أن هناك مدخلا خارجيا لكل مكتب فضلا عن المداخل "الداخلية" التى تقود 
إلى الردهات . 
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وهناك أيضا مجمعات مكتبية ضمن الفئة (ب) تضم مباني متوسطة الارتفاء 
ومنخفضة الارتفاع مع وجود جراچات داخل البنی أو ملحقة به (وقد يكون هناك 
مزيجا من هذا وذاك) . ومعظم هذه الباني لها مدخل رئیسی إلى جانب مرات داخلية 
تقود إلى كل مكتب على حدة. 

والمباني التجارية بالفئة (ب) - کمنیلاتها بالفئة (أ) - تتميز بجودة التصمیم 
وكفاءة المعمار إلا أنه لا يوجد بها ردهات كبيرة أو مطاعم أو مراكز للياقة. ومع ذلك 
ينبغي تطوير المباني بصفة مستمرة. 

إن البنى المكعبي الخاص بي يعد من أفخم مباني المستوى (ب) إذ تعجلى فب 
روعة الفن العماري وهو يقع في منطقة تنتمي للفئة (أ): وقد أنشئ العام 1972 وقمت 
بشرائه العام 1981 . وقد قمت بتجديده مرات عدة لدرجة أن من يراه يعتقد أنه أحدث 
من ذلك بکشیر فخلال السنوات القليلة السابقة قمت بتحديث الصعد وأصبحت 
أرضية الردهات مغطاة باجرانیت بدلا من السجاد وقمت بع ركيب لبات اضاءة جدید: 
بالردهات وتغيير الصورة اللصقة على الباب اخارجی الذي أعدت طلاءه وتحدید 
اللافتات والصور الموضوعة عليه. وفي الفصل الأخير العنون ب مستشمر جيد يساوي 
جهد حياة بأكملها سأذكر لك أسباب بجاح هذا المبنى . 
وفيما يلي قواعد اختيار الاستغمار طويل الأجل والأكثر ربحا : 


و شراء مبنى رب ) بموقع (أ). 








3 شراء مبنى رب ) بموقع (ب) بحيث يكون تحت التطوير بهدف رفع مستواه 
إلى الفئة رل . 


سره مبنی (ج) بموقع (أ) شريطة أن يكون المبنى قابلا للتجدید وإعادة 
التصمیم بتکالیف معقولة لیصبح على مستوی البنی رب . 
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ولا بد آن تأخذ في اعتبارك أن هذه القواعد لا تنطبق على جمیع الحالات بالنسبة 
للممتلکات الصناعية التي تخدم مختلف العملاء . وتتفاوت العاییر التى تحكم تثمين 
الوافع ذات البانی الصناعية. 
المتلکات الصتاعية 
تعد الخازن الصغيرة من أكثر الاستخمارات جذبا إذ تعطلب اد الأدنى للاستنمار 500 
الف دولار) فما فرق . وهي تشبه الحال الصغيرة حیث تقع إلى جوار بعضها بعضا على 
شکل صفوف متراصة. ولا یستدعی الأمر وجود مساحات كبيرة لانعظار السیارات 
كما یتیمز تصمیمها بأنه أكفر بساطة من مثیله با محال التجارية الصغيرة. 

وإذا ما محدئنا عن انخازن الصغيرة نجد أنه كلما قلت مساحتها كان ذلك أفضل . 
وتتراوح مساحة كل مخزن من 600 قدم مربع إلى 2500 قدم مربع. وتشتمل معظم 
اخازن عموما على مكاتب صغيرة بداخلها. وتحظى الخازن الصغيرة باقبال المستأجرين 
الموردة لمواد التجديد المنزلية كالأرضيات والأدوات | 1 





إضافة إلى الشر کات الإنشائية وغيرها من الأنشطة التى تحتاج إلى مكان عادي من دون 


بئية تحتية كبيرة أو وسائل راحة متعددة. ويقوم مستأجرو تلك الخازن بتوريد خدمات أو 
سلع للموزعين أو السكان ا محليين. وقد تتواجد مثل هذه الخازن الصغيرة بالمواقع (أ) أو 
(ب) أو (ج). واضازن التى تقع بالأماكن رأ أو (ب) یقتسصر نشاطهاعلی 
الصناعات الخفيفة. 

وتوجد الخازن الأخرى متعددة الأغراض على النمط نفسه. وهی تضم مساحة 
للمخزن ومساحة للمكتب داخل الوحدة نفسها. وتشغل مساحة المكتب ما يتراوح بين 
5 إلى 9635 من إجمالى المساحة. وعادة ما تتسم تلك المبانى بواجهة جيدة على 
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شوارع عمومية كما تعميز بکشرة عدد النوافذ وهي تطل على مناظر خلابة أيضا. وهی 
مصممة لتكون على مستوى مراكز البيع بالتجزئة التي تحظى بإعجاب اجمهور. 

وقد ظهر - خلال العقود الأخيرة نط آخر من انز ألا وهی الخازن العامة. 
وهي أماكن يمكن للمواطنين أن يستخدموها في تخزين أي شيء بصفة مؤقتة. وهناك 
كثير من اخازن الصغيرة التي أنشئت على غرارها وهی متاحة لتخزين البضائع صغيرة 
الحجم. ويمكن اعتبار كلا النوعين من الخازن ثمتلكات مزدوجة لأنه يمكن استثمارها 
كعقارات وفي الوقت نفسه تزاول نشاطا تجاریا . 

إن اخازن الصغيرة وتلك التي تضم مساحات متعددة الأغراض قد تدر مبالغ 
كبيرة فهی استثمارات متازة رغم أنها تفتقر إلى سحر الممتلكات الاستثمارية الأخرى 
وجاذبيتها كما تقدر قيمتها بمبالغ كبيرة لا سيما في الناطق التي تقل فيها مساحة 
الأراضي المعروضة. والخإزن التي تزداد فيها نسبة الإشغال تمثل فرصة ذهبية 
للمستثمرين من سعداء الحظ . وقد تحول كثير من تلك اخازن إلى ملكيات مشتركة 
وقد حقق بعضها نجاحا كبيرا. 

والان وبعد أن تكون قد وجدت البنی الناسب الذي یتسم بجودة الإنشاء وكفاءة 
التصميم في الموقع الذي يفي بمتطلبات المعايير الستة فلك أن تنتقل الآن إلى الخطوة 
التالية في رحلتك نحو الثروة ألا وهي وضع المستأجر وهو موضوع الفصل التالی . 
الحخلاصه 
را تکون قد زرت - یوما ما - أحد البیوت التاريخية الميزة لکونها مسقط رأس آحد 
الشاهیر أو مصدر (لهام أحد البدعین. أو قد یکون النزل نفسه هو مصدر اجذب كان 
یکون تحفة معمارية رائعة التصمیم یحتشد الناس لشاهدتها . ومثال ذلك منزل توماس 
چیفر سونز ثالث رئيس لأمريكا الذي یقع على قمة جبل ویطلق على هذا النزل اسم 
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مونتسيلو وهو يتألف من ثلاث وأربعين حجرة ويعتبر تحفة معمارية وقد أعيد بناژه 
وجدیده مرات عدة خلال أربعة عقود. وهو مبنی غاية فى اجمال يتجلى به الفن 
العماري الرافي . 

وفي غرب ولاية بنسلقانيا بجد شلالات المياه التي أنشأها فرانك لويد رايت التى 
يتجلى فيها الفن المعماري في أبهى صوره. وقد کلف رايت باستغلال رؤيته المعمارية في 
بناء بيت یصلح لقضاء نهاية الأسبوع. واليوم يقع ذلك البيت الذي يشبه المرفأ على 
صخرة بارزة فوق تيار متدفق من المياه وهو يعد أفضل عمل معماري أقيم في تاريخ 
أمريكا. 

بالطبع فإنك لا تبحث عن مبان حصلت على جوائز أو مبان تجذب أفواج من 
السائحين لسنوات طويلة قادمة. إن هدفك هو أن تستنمر أموالك في عقار ما من شأنه 
أن يدر دخلا وتزداد قيمته مع مرور الزمن وما أمثلة مبنی "مونتسیلو" شلات رات 
سوی دلائل على آهمية العنصر الثاني من العناصر الستة الکبری. 

وعندما تقوم بالاستشمار في عقار ما يمكنك دائما أن تجري عليه بعض 
التعدیلات . ولکن حتی بتضاعف عائدك الاستنماري - و کذا الدخل النقدي الذي یدره 
العقار آثناء ملكيتك له - فعليك أن تبداً بعقار جيد البناء رفیع التصميم یحظی 
بالتجديد والصيانة الستمرة وفي مستقبل مأمول كما تحتاج أیضا إلى بعض سبل 
الراحة التي تصمد آمام اختبار الزمن . وحينئذ تظهر الخطوة الثانية من الخطوات الست . 

إن جودة البنی وكفاءة التصمیم هما من آهم الأسس التى تحدد ما إذا كان مبنی 
بعينه سیدعم استراتيجية تكوين الشروة لديك من عدمه. وثمة عدد من التفاصيل 
والعوامل احختلفة التي يمكنك - بالتعاون مع فريق المتخصصين الساند لك الذي يضم 
احامي والمهندس والمحاسب والمقاول - التحقق منها لتحديد مدى ملاءمة المبنى. وهذه 
العوامل تتفاوت ما بين نوع المواد الخام المستخدمة في الإنشاء وحتى طريقة تصميم 


8 الاستتمارات العقارية 


الأرضيات. وبمجرد أن تضع هذه العوامل فى دائرة اهتمامك ستجد أن ثمة تفاصيل 
صغيرة تحظى بالقدر نفسه من الأهمية كوجود كاميرات أمنية فى مدخل المبنى او 
سهولة الوصول إلى الجراج أو غیرها . 

وقد تنتابك الدهشة حينما تعلم أن آفضل المباني على الاطلاق التي تندرج نحت 
الفئة (أ) ليست بالضرورة هی أفضل الاستنمارات . والأحرى أن المباني بالفئة رب ) 
عادة ما تدر عائدا استنماریا أعلى كما تتجه قيمته نحو التصاعد المستمر ومن جهة 
أخرى فإن تلك الفشة من البانی سهلة النال بالنسبة للمستثمرين الأفراد من دون 
غيرها. آما المستفمرون الذين مغلون شر کات أو مؤسسات فغالبا ما يعجهون إلى اقتناء 
مبان ذات المستوى (أ) التي تتكلف أغلى الأثمان. يجب أن تصوب هدفك نحر 
المستوى ( ب) من المباني - أو في بعض الحالات المستوى «ج) بحيث يمكن تطویره 
ليلحق بالمستوى (ب). 

تذ کر أتلك لست بحاجة لأن:تقعصر غلى اجمعات السکنية أو المراكز التجارية 
الصغيرة أو المباني المكتبية. فالممتلكات الصناعية الأقل سحرا كانخازن الصغيرة واتخازن 
متعددة الأغراض غالبا ما تدر عائدات ضخمة. وتتلخص مهمتك - كمستثمر - فى 
الوقوف على الملامح التى من شأنها أن تضاعف من عائد الاستثمارات على مر الزمن . 


المصل السابع 
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يشير مصطلح وضع المستأجرين عموما إلى الشروط والأوضاع والأحكام التي 
تتضمنها عقود الإيجار لمبنى ما إضافة إلى البنية الكاملة للمستأجرين لذلك البنی . 
عندما تقوم - کمستتمرین - بشراء عقار فاننا نحصل علی عقار كان تملوكا من قبل 
لآخرين کانوا یدیرونه لفترة من الزمن ونحن لا نناقش هنا كيفية اختیار الوقع الخاص 
بالمبنى ولا معاییر اجودة أو مواصفات التصمیم ولا مساحة البنی أو عدد الوحدات 
السكنية أو معدلات الإيجار أو الشروط والأوضاع التى تشتمل عليها عقود الإيجار. 
كما أننا لا نختار المستأجرين الحاليين. . كل هذه الأوضاع تصبح مفروضة علينا حين 
يؤول البنی إلينا 

كيف نتعامل مع تلك الأوضاع؟ إن الإجابة على هذا التساؤل - التي تغل العنصر 
الثالث من العناصر السعة الرئيسية - تژثر ما تأثير على ما نحققه عموما من عائد 
نقدي من ذلك العقار. ولا بد أن تضع فى حسبانك بعض السمات الخاصة بر ضع 
الستأجرین إذا ما رغبت في تحقیق هدفك الرئيسي وهو زيادة قيمة استنمارك . 

إن كل عقار استنماري له خصائص مختلفة فيما یتعلق بالستآجرین . ثفی بعضص 
اخالات رعا ترغب في مستأجرين ينتمون لقطاع الرعاية الصحية مغلا فرعا یروق لهم 


أن تقوم بتحويل مكاتبهم إلى ملكيات مشتركة ثم يقومون هم بشراء المساحات 
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المكتبية. وفى حالة المولات التى تشتمل على محال تجارية صغيرة قد ترغب فى وجرد 
مستأجر ثابت كأن يكون سلسلة من ا محال الشهيرة داخل البلاد. وعندئذ تکون عفرد 
الإيجار طويلة الأجل إلا أن المحال تتميز باتساع مساحتها إلى حد ما وهو ما يجذب 
بعض المستأجرين الآخرين. وربما قررت أن تحول مبنى يضم مساحات واسعة وعددا 
محدودا من المستأجرين إلى اخر يضم مكاتب صغيرة وعدد كبير من الستاخر ن. 
وعلى رغم ذلك فيجب أن تکتمل الصورة حتى تتضح ملامحها. إن المستأجرين 
هم مصدر الدخل النقدي النام عن التشغيل . إن قدرتك على الحفاظ على ثبات هذا 
الدخل واستمراره وتماشيه مع العدلات السائدة بالسوق لهو أمر حيوي. كما أن القدرة 
على جدب المستأجرين المناسسين هر أمر اشاش 
ومع تتبع المعايير الستة خطوة بخطوة نكون قد توصانا إلى الموقع الناسب 
ك ر 7 7 97 5 0 م ی 
والمبنى الملائم مبنى (ب) بالموقع (أ)" . ونحن فى حاجة الآن إلى تحليل الجوانب التى 
تساعدك في الحصول على دخل ثابت من استثمارك العقاري لتحدد ما يناسبك منها. 
وما يحتاج إلى تعديل لتحقيق مستوى أداء أعلى وما يحتاج إلى استبعاده لعدم جدواه. 
ولنتناول بعض أوضاع المستأجرين وما يمكننا أن نفعله لتحويلها إلى أصول ضمن 


العامل الأول : أسعار الايجاروشروطه 

عندما نتحدت عن أسعار الإيجار وشروطه فالحل الأمثل هو شراء مبنى يدفع فيه 
اللستأجرون ایجارات تقل کشی] عن العدلات السائدة بالسوق. وان تکون بصق و 
الایجار قصيرة الأجل مع عدم وجود خیار التجدید . وبناء على هذا الوضع یکون لديك 
الجر الكافي لزيادة الایجارات وذلك بمجرد شراء البنی نظرا لقصر مدة العقود . وفی 
ظل عدم وجود خیار التجدید فإنك لا تکون مضطرا للاستمرار فى الایجارات السابقة 
التي تقل عن معدلات السوق ولا مجبرا على التعامل مع الستأجرین آنفسهم. 
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لقد قمت - خلال السنوات الأربع الاضية - بشراء أربعة مبان تتماشی مع تلك 
المعايير المنشودة. ولقد بيع ثلاثة منها فيما بعد مقابل ملايين عدة من الدولارات تفرق 


2 . | الام لى ( والمبنى الرابع هو الذي حصلت عليه أخيرا مع شركاء تازین وهر ما 


سنناقشه فى الفصل الثامن ) . 
ولنأخذ مثالا خياليًا لبنی "شون" وتبلغ مساحته 20000 قدم مربع إذ يدفع 


المستأجرون 15 دولارا لكل قدم مربع فى منطقة يبلغ معدل الإيجار فيها 22 
دولارا / لكل قدم مربع» وتنتهی كل عقود الإيجار خلال عامين من دون بجديد . إن زيادة 
الایجار بمعدل سبعة دولارات لكل قدم مربع عند انتهاء مدة العقود يحقى ربحا قدره 
0 دولار. وبناء على وجود نسبة %8 كعائد نقدي فان هذا الاجراء يزيد من 
قيمة البنی بمقدار 1.75ملیون دولار آمريکي. وحتی إذا زاد الایجار معدل خمسة 
دولارات فقط لكل قدم مربع فيصل الربح إلى 100000 دولار كصافي دخل بحیت 
تزید قيمة المبنى إلى 1.25 ملیون دولار. خذ فى اعتبارك أن نفقات التشغیل الثابتة تظل 
كما هي بغض النظر عن زيادة الایجارات . 

وبالطبع فان كان الستأجرون قد وقعوا عقودا طويلة الأجل وفقا للمعدلات 
الايجارية بالسوق مع وجود فرصة للتجدید بزیادات طفيفة عندئذ لن تحصل على عائد 
بات 
العامل الثاني : صاقي عفد الایجار واجمالیه 
عادة ما حرر عقود الإيجار بالنسبة للمباني السكنية بشكل إجمالي. وهذا يعني أن 
الالك یغطی جمیع نفقات التشغیل بینما یدفع کل مستأجر مقابل ما یستهلکه من 
كهرباء فی منزله. ونظرا لأن مدة العقود الإيجارية بالمباني الماقسة عاذة تجا 


العام أو العامين يحق للمالك - عند انتهاء مدة العقود - أن يزيد الإيجار. وهذه الزيادة 
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لا تستهدف تغطية نفقات التشغيل ومعدل التضخم فحسب ولكنها تنشد أيضا زيادة 
العائد النقدي . 

أما المباني المكتبية ومراكز البيع بالتجزئة فقد تعتمد على عقود إيجار إجمالية أو 
عقود تقتصر على صافي العائد . ففي ال حالة الأولى يقوم المالك بسداد جميع نفقات 
الشف إلا أن كل مستأجر يقوم بسداد حصته من أية زيادة فى تلك النفقات خلال 
السنة الأساسية روهی السنة الأولى لعقد الإيجار) وبالنسبة لمراكز البيع بالتجزئة التى 
دستخدم عقود الإيجار الإجمالية فقد يستمر المستأجرون في سداد تكلفة المرافق إذا ما 
كان هناك عدادات مستقلة لكل من المياه والكهرباء. ونظرا لوجود بعض البنود التى 
ل تندرج بالضرورة تحت نفقات التشغيل كالضرائب والتأمينات فهناك اتحاه لتطبيق 
نظام عقد الإيجار الصافی" في مناطق كنيرة من البلاد. وبعد أن تنتهى مدة العقود 
الإيجارية. الإجمالية يحل محلها اتفاقيات تفرض على المستأجر سداد جميع النفقات . 
وهذا النظام أكثر بساطة إذ لا یطالب المستأجرون بدفع مبلغ الزيادة في نفقات التشغيل 
في نهاية كل عام. كما أنه غير مكلف اقتصاديا بالنسبة للمالك لأنه يقلل من تكلفة 
إمساك الدفاتر إلى حد کبیر . 
العامل الثالت : مساحه الوحدات 
نعحدث الان عن شکل البانی السكنية ذات الفئة (ب) فاذا كانت مقسمة بطريقة 
0 - 20 تکون مساکن جيدة وفقا للمجمع السكني والنطقة التي یقع فیها . وهذا 
التقسیم يعني أن %40 من الوحدات یشتمل على غرفة نوم واحدة ودورة میاه واحدة 
آیضا و %40 منها يضم غرفتین ودورتی میاه و 9۵20 من الوحدات یتضمن ثلاث غرف 
نوم ودورتي میاه . وحیث إنني أحث على شراء مبنی رب ) بوقع (أ) فبان مساحة 
الوحدات الأحادية الغرف تعراوح بين 700 إلى 750 قدما مربعاء بینما تبلغ مساحة 
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الوحدات ثنائية الغرف ما بين 900 - 1100 قدم مربع فى حين تتراوح مساحة الوحدات 
ثلاثية الغرف ما بين 1300 - 1500 قدم مربع. 


وفیما یتعلق بمراكز البیع بالتجزئة فهناك أيضا تفاوت کبیر في مساحاتها وفقا 
لوقعها اجغرافي . وعموما فإن احال التى يبلغ اتساعها 15 قدما مربعا وعمقها 50 قدما 
مربعا تفي بالغرض بالدسبة للشر کات الخدمية واحال الصغيرة. آما الأنشطة الأكبر 
حجما فقد تحتاج إلى تخزین بعض البضائع والهمات في الجزء اخلفي للمحل . وفي 
هذه احال نحد أن متجرا صغیرا تبلغ مساحته 750 قدما مربعا قد يدر دخلاً ایجاریا 


یفوق ما يدره متجر کبیر بمساحة 2500 قدم مربع. 


ولنقل مغلا إنك تفکر في شراء مبنی مكتبي أو مركز تحاري (يبيع بالعجزئة) 
تبلغ مساحته 20000 قدم مربع فب‌مجرد أن یشغل الستأجر %50 من مساحة البنی 
فهذا هثل ميزة وعيبا في الوقت نفسه. فإذا كان الستأجر میسور الخال ومضی علي 
بقائه بالعقار وقت طویل ویقوم بدفع الایجار الشهري بانتظام فلن تساورك الشکوك في 
شأن شغل هذا الستأجر لتلك الساحة الكبيرة. ومن ناحية أخرى فاذا كان نشاط 
المستأجر يعاني من الركود وأصبح غير منتظم في سداد الایجار فهذا قد ينطوي على 
مشكلة خطيرة. وإذا تخلی المستأجر عن تنفیذ بنود العقد أو أعلن افلاسه ستجد 
أمامك مبنى خاليا بنسبة %50 . 

وفي بعض الأحيان يمكن تقسيم المساحة الكبيرة إلى محال صغيرة ولكن هذا لا 
ينطبق على كل اخالات. فإذا تم هذا التقسيم قد يكون عدي الجدوى إذ تتكون لديك 
مجموعة من المساحات غير المستغلة وبالتالي تظل خالية لفترة طويلة ها قد يؤدي إلى 
تراجع كبير في العائد النقدي لتلك الممتلكات . وبدلاً من ذلك فإذا كان لديك مبنى 
بمساحة 20000 قدم مربع يستأجره مجموعة من أصحاب الأنشطة يشغلون مكاتب 
تتراوح مساحتها بين 500 - 1500 قدم مربع فعندئذ يمكاك إجراء بعض التعدیلات 
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على الساحات الخالية من دون أن یتأثر العائد من العقار بشکل کبیر . إن وجود وحدة 
تقدم على شراء مبنى یشغل فيه مستأجر واحد مساحة كبيرة. 

منذ سنوات عدة كان لدي مستأجر يتمثل فى شركة تأمین کبری تشغل 8700 
قدم مربع في البنی الکتبی الذي أمتلكه. وقد كانت الشركة تستأجر الکان منذ بضع 
سنوات قبل أن أشتري البنی . وفجأة أعلنت شركة التأمين هذه افلاسها وتوففت عن 
مارسة نشاطها قار ك الطابق باأکمله خالیا . وقد حاولت تأجیره لا کنر من عام ولکن 
محاولتی باءت بالفشل. ولم أنجح فى العثور على مستأجر یشغل حتی نصف ذلك 
الطابق. وقد دفعنی اليأس من حل هذه الشکلة إلى محاولة تغییر شکل هذا الطابق 
بتقسیمه إلى مکاتب صغيرة تتراوح مساحتها بين 150 - 300 قدم مربع» كما آضفت 
مکتبا للاستقبال و مساحة لأعمال السكرتارية و کذلك غرفة اجتماعات كن أن 
یستخدمها اق مستأجر ولکن بیعاد سابق وغالبا ما یطلق علی الشکل اجدید اسم 
الر كز التتفیذی . 

لقد کلفتنی اعادة بناء الکان ما یتعدی 200000 دولار آمری؟ ا ولکننی 
استطعت أن أزيد دخلی عبن طريق مصاعفه الإيجار مستهدفا الستآجرین الافراد 
محدودي النطاق . وما زال هذا الطابق يزخر بالنشاط ويدر ربحا وفيرا. ومعظم 


المستأجرين هم عبارة عن أفراد متخصصين كل في مهنته . 


العامل الرابع :المستأجرالمحلي ودوره المؤثر 
قد یعتقد بعضهم أن المستأجرين الحليين من ذوي الشهرة کمطاعم الوجبات السريعة 
و سلسلة الکافیتریات وما شابهها تعد مکسبا کبیرا |ذا ما انضمت إلى محال مول ار 


مركز تحاري. ان وجود مستأجر محلی شهیر عادة ما یجذب مزیدا من الزبائن للمر كز 
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التجاري., وهدا بدوره يزيد من جاذبية البنی نفسه .فى نظر المستأجرين الاخرین هن 
يعتمدون فى اختياراتهم على الأماكن الا کنر جذبا. وعلى رغم ذلك فيجب ألا تخضع 

ت لي 
لتلك الفكرة إلا إذا كان وجود هذا المستأجر المحلى الشهير يؤدي دورا إيجابيا في 


کا ج 
اشتشمار ك.. ولزید من الایضاح ند کر المثالين العاليين : 


ا مثال الأول 
جح جح 
إذا كان عقد الإيجار الخاص بهذا المستأجر احلی يتضمن إيجارا منخفضا مع اختيار 
تجديده بزيادة طفيفة بينما يدفع سائر المستأجرين أعلى معدلات الإيجار مع اختيار 
تحديد العقود بزيادات طفيفة فان هذا سيقلل من قيمة البنی عند إعادة بيعه. إن قيمة 
العقار الاستثماري لا تعتمد على ما يدره من دخل في الوقت الحالي ولكن على العائد 
الستقبلی أيضا الذي يمكن أن يحققه على مدى سنوات عدة» وعلی رغم شعورك 
بالفخر لامتلاكك مثل هذا المبنى إلا أن القيمة المستقبلية له تكون محدودة. 


ا مثال الثاني 





ولنفترض وجود المستأجر احلی نفسه وعقد الإيجار ذاته . ولنفترض أيضا أن جميع 
المستأجرين الاخرین قد انتصفت مدة عقودهم بينما الأول ما زال في بدایاته . إن 
إيجاراتهم تقل كثيرا عن معدل الإيجارات بالسوق كما أنها ستنتهى خلال فترة فصيرة 
يدا مع عدم التجديد . مثل هذا الوضع يدعم موففك إلى حد كبير فبامكانك أن تزيد 
الإيجارات إلى المعدل السائد بالسوق ما يدر عليك دخلا كبيرا وتضمن بالتأكيد زيادة 
فورية في شيمة العقار. 

العامل الخامس : حق الرفض الأول 


منذ سنوات عدة شاهدت مر کزا تحاریا صغیرا یتألف من طابقین. و کان ینتمی للفة 
رب) والوقع (أ) ؛ ولم يكن ثمة آراض للبناء علیها فى تلك النطقة وکان مرقعه 
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متوسطا بالقرب من أحد الطرق الرئيسية ولا يبعده عن الدينة سوى خمس عشرة 
دقيقة. ولقد اعجبنی هذا البق خصوصا و کثیرا ما کنت آقود سيارتى بجواره . ونظرا 
لأن النطقة كانت في طریقها للازدهار فکرت في أن هذا المبنى قد یشکل استشمارا 
مناسبا إذا ما كان سعره مناسبا وشروطه ملائمة. وقال المالك إنه سینظر فى أمر بيعه. 
و بعد أن اطلعت على قائمة الإيجارات آبرمت صفقة تقدر ب 900000 دولار آمریکی 
لشراء المبنى . وقد اکتشفت خلال مهلة الغلاثين یوما ما أصابنى بالدهشة وهو أن أحد 
المستأجرين ( وهو صاحب محل لتنظيف اللابس) له حق الرفض الأول لعرض الشراء . 

لطالما كرهت هذه العبارة إلا أنها كانت الرة الغانية فقط التى أجري فيها صفقة 
تتضمن هذا القيد. ( وقد كانت المرة الأولى منذ سنوات بعيدة وفشلت الصفقة فى آخر 
الأمر). إن حق الرفض الأول يعد أحد المساوى بال للمستخمرین . وهو يعنى أساسا 
أنه عندما توقع عقدا لشراء عقار یتعین على البائع أن يفصح عن السعر المفترح 
والشروط المعروضة لطرف ثالث . وفى هذه الحال يكون الطرف الثالث هو المستأجر 
لذلك المستأجر أن يطلع على العقد الخاص بك وبالتالى يمكنه أن ينقض على الصفقة 
وينتزعها منك . 








وما واد الآمر سوءا آن هذا البنی کان به مستأجر آخر يدع لوك سمیث الذي 
كان یدفع ایجارا يقل عن معدلات الایجار بالسوق بحوالي %40 . (ضافة إلى ذلك يمنح 
عقد الایجار ذلك الجر حق التجدید من دون زيادة لدة عشر سنوات . وقد قام مالك 
البنی بتحرير كل تلك العقود والاتفاقات من تلقاء نفسه من دون الاستعانة بأي من 
التخصصین. إن قيام ملاك البانی بتحریر عقود الایجار بأنفسهم من دون الاستعانة 
بالتخصصین هو شيء یفتقر إلى احکمة إذ یتعرضون للخداع كما أن الشروط المجحفة 


الفي قد یتضمم. سلف 0 ٣ا‏ تقلا, من فيمة المبنى إلى حد كبير . 
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وغنى عن الذكر آننی قمت بالغاء الصفقة خلال المهلة . فإذا حررت عقود الإيجار 

بالشكل السليم فانها تكون وسيلتك لصفقات استشمارية متازة ولم يبغ المبنى حتى 
العامل السادس : الشترون المحتملون للملكيات الش رکه 


لقد تخصصت لدة تناهز العشر سنوات منذ بداية السبعينات وحتى بداية الثمانينات 








في تحول الشقق السكنية المؤجرة إلى ملكيات مشتركة. ولقد كان هذا التحول عندئد 
شيها جدیدا إلى حد ما. لقد کنت آحد الستشمرین الأواال فى هذا اجال . وتتمنل 
فلسفتی في بیع أكبر عدد مکن من الوحدات التي تخضع لملكية مشتركة. ولقد بجحت 
. خلال عقد واحد بفضل الخبرة القانونية للمحامي جو ریزمان - في تحویل 1700 
وحدة ايجارية في اثنين وعشرین مبنی إلى ملکیات مشتركة. وقد بلغت نسبة 
المستأجرين الدين اشتروا وحداتهم ما يتراوح بين %30 إلى %70 كان التوسط 7050 . 

ولقد انتشر فى السنوات التالية هذا النظام في جميع أنحاء البلاد ( تحويل الشقق 
السكنية إلى ملكيات مشتركة) . إذ يقبل القائمون على التحويل على شراء مساكن 
ضخمة ما أدى فى كثير من اخالات إلى استبعاد الستآجرین الأضليين والبحت عن 
رون ج 


وفيما يتعلق بالوحدات السكنية الضخمة انتهى الهوس بالملكيات الشتر كة 





في أواخر العام 2006 إلا أن المباني التي تشتمل على وحدات صغيرة تتراوح بين 
فى کر پم العم اتف اااي الي لوول على اوعد ام سكير اسر ان ۱۳۳ 


8- 24 وحدة بكل مبنی هي التي تشهد تحولات كفيرة شريطة أن تكون أوضاع 


المستأجرين ملائمة. ويمكن تحقيق ربح وفير من هذه العملية إذا استطعت أن محدد نوع 
البنی الذي تشتريه وسأوضح لك كيفية ذلك فى الفصل الثالث عشر . 
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العامل السابع:الاعتبارات الخاصة بأماكن الانتظار 
لقد فمت بشراء المبنى المكتبي الذي يقع فيه مقر نشاطی العام 1981 . وكان الملاك 
السابقون قد خصصوا مساحات معينة لانتظار السيارات لكل مستأجر وفقا لعقره 
الإيجار. وعند التحول إلى الملكية المشتركة كان من المستحيل تغيير تلك البنود إذ أصر 
المستأجرون على الاختفاظ بتلك الأماكن اخصصة لسياراتهم وهو الوضع الذي ما زال 
سائدا حتى اليوم. 

أما بالنسبة لغالبية الباني المكتبية والسكنية التي خضت فيها بعض أنشطتى 
الاستثمارية لم يكن هناك مساحات مخصصة لانتظار السيارات إذ تنص عقود الإيجار 
على أحقية المستأجرين في إيقاف عدد معين من السيارات (وفقا لمساحة المكتب أو 
الشقة التي يستأجرونها) . وكان الستاجرون يوقفون سياراتهم ببساطة في الأماكن 
الخالية ولم تدشأ أية مشكلات فى هذا الشأن . 

وعندما أسير داخل اجراج الذي يقع أسفل المبنى الخاص بى والجزء العلوي له لا 
2 وجود العديد من أماكن الانتظار اخصصة وغير المستخدمة فى الوقت نفسه 
وتبلغ نسبة الأماكن الخالية بتلك اجراچات حوالي %30 . ولقد أخبرنى المتخصصون 
أنه بامکانی - كحل عملي - استغلال 20 أخرى من مساحة الانتظار بالمبنى الذي لا 
يشتمل على أماكن مخصصة للانتظار. وفی كثير من الحالات يدفع المستأجر رسوما 
نظير ذلك ولذا فإن مساحات الانتظار غير الخصصة لأشخاص بعينهم يمكن أن تدر 
عائدا كبيرا. 





وهدا لا یعنی أن تقف مكتوف اليدين آمام البنی ذي اجراچات الخصصة 
للمستأجرین شهدا لا يعد عقبة كبيرة الا أن وجود جراچات غير مخصصة یکفل لك 
حرية التصرف بصورة کی وإلى هنا نتحدث عن البانی السكنية والبانی المكتبية: آما 


اجراجات الخصصة للمستأجرين شهي 3 تنطبق على مراكز البيع بالتجزئة أو اخازن 





الصناعية لأن معظم الساحات تخصص للعملاء الذين يؤدون بعض المصالح في تلك 
اراک 
العامل الثامن : الزیج غير المرغوب فيه من المستأجرين 
هناك بعض الأماكن داخل نطاق المستوى (أ) واخصصة لأغراض صناعية بسيطة بما فى 
ذلك الخازن والأماكن التى تشمل المكاتب والحال الصغيرة معا وكذلك المساحات 
متعددة الأغراض . وعادة ما تخدم هذه المواقع أسواق الصناعة إلى جانب من يعملون فى 
مجال الاتصالات والكمبيوتر والتكنولوجيا احدينة. وتشتمل محال البيع بالتجزئة فى 
مغل هذه المناطق على محال لعب الأطفال ومحال المسدسات وكذلك ألعاب الفيديو وما 
شابهها. وعادة ما لا تتواجد تلك احال إلى جانب بعضها بعضا بالمركز التجاري 
الصغیر بل ننتشر في جميع أنحاء المبنى , فإذا كان البنی يتألف من طابقين فرعا و جدنا 
فاعة للمساج بالطابق العلوي. ان رصع احال الستآجرة فى مبنى کهدا ینطوی على 
ومنذ سنوات عدة عرض على أحد الأشخاص ممن لهم باع فى مجال الاستنمار أن 


آشتری مبناه الکتبی الذي كان يتألف من خمسة طوابق وينتمي للمسعوى.(١ب)‏ بموفع 


وكان تصمیم البنی جميلاء وكان یقع على مساحة من الارض تتمیز بمكان شاسع 
لانتظار السیارات . وأعجبني شکله اطنارجی للوهلة الأولى واعتقدت أنه ربما كان 
استثمارا ES‏ 

ولکتی غندها دخلت آلبهو وجدت الخارس مونجودا نينسا آناس کفیرون یدخلون 
ویخرجون مته و کنت شغوفا ععرفة السبب وراء ذلك حتی اکتشفت أن هذا البنی 
الذي يضم مکاتب لشتی الهن اختلفة يضم أیضا و کالة على مساحة کبيرة تتعامل فى 
العقافیر اخدرة وصاحبها معتقل لادانته فى جرائم سابقة. وكانت تحدث الکنیر من 
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المشاجرات والداهمات ما دعا إلى احاجة إلى وجود حارس للعقار. وعجرد أن علمت 
بذلك وتبين لي أن المسؤول عن الوكالة قد حرر عقد ایجار طویل الأجل وأن الاستعانة 
بحارس من الصباح الباكر وحتى وقت متأخر من الليل أمر يتكلف الكثير من المال. 
وحينئذ اتخذت قراري بعدم ملاءمة هذا المبنى لأهدافي الاستثمارية. وقد ظل البنی 
معروضا للبيع لعامين آخرين حتى اشتراه أحد الأشخاص . وهذا يعد مثالاً على مبنى 
مناسب في مكان ملائم ولكن قيمته تتجه نحو الانهيار لأن مستأجرا واحدا لم يكن 


الحلاصه 
إن الصفقة العقارية الناجحة هي التي يخرج منها اجمیع فائزین . إن قصة بیع أحد 
الباني الشهيرة في آنیویورك" لا يعد مغالاً على ذلك فحسب ولکنه يدل أیضا على 
الأهمية القصوی لوضع الستأجرین وهو العنصر الثالث من عناصر تکوین الثروة. 
وقد كان ذلك المبنى الکتبی الذي يتألف من اثنين وأربعين طابقا مصدر جذب 
لكثير من الستشمرین من ذوي المكانة الرموقة. وكان هناك خط مباشر لترو الأنفاق 
یربطه ب روك فيلر سنتر" . و کان معدل الاخلاء به منخفضاء وثمة عقود ایجار عدیدة 
لساحات كبيرة بالبنی في سبیلها للانتهاء وهو ما يمنح أي مالك جدید فرصة لتجدید 
العقود مع زيادة كبيرة في الایجارات . 
لقد كان سیناریو" ناجحا بنسبة %100 اذ بدأ الشترون الحاليون في جني ثمار 
ملكيتهم للعقار على مدی سنوات طوال ‏ وأدرك الستشمر الجديد أن العائد من العقار 
سیتضاعف سریعا وأن قیمته ستحقق قفزة عالية. لقد كان العنصر الأهم فى هذه 


القصة هو وضع المستأجرين . 
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إن المعايير الستة الرئيسية تستهدف زيادة قيمة البنی خلال فترة وجيزة تتراوح 





عادة ما بين سنة إلى ثلاث سنوات. والمستأجر قد يمل "أصلاً" يضيف إلى قيمة الب 
وقد يمل أحد المساوئ التي تجعل قيمته تتداعى وجاذبيته تتهاوى. وعندما تقدم على 
١ :‏ 

الا ستنمار فإن مهمتك تتمثل في التحقق من الوضع السابق للمستأجرين. وفى حال 
مبنى نيويورك نجحد أن اجتماع تلك العوامل مع بعضها بعضا - مغل الوضع الشالی 
للمستأجرين وعقود الإيجار التي أشرفت على الانتهاء وارتفاع معدلات الإيجار 
بالسوق إلى أقصى حد لها - كل هذه العوامل أدت إلى صفقة استنمارية ناجحة بكل 
المفاييس . 

والستشمرون الاخرون قد يلجأون إلى تحليل أوضاع المستأجرين بطريقة مختلفة 
ولكن تظل أعينهم مصوبة نحو تحقيق هدفهم من خلال عائدهم الاستشماري. إن ما 
نركز عليه فى هذا الكتاب هو إيجاد عائد استغماري يتيح الفرصة لزيادة العائد من 
الإيجارات وبذلك تتضاعف قيمة البنی لتبيعه فيما بعد بأرباح طائلة. ومثلما تسعى 
نحو اخصول على عقار يتميز بجودة الإنشاء وكفاءة التصميم فلا بد أن تولی الاهتماه 
نفسه للمستأجر الذي يتناسب مع مستوى المبنى إلى جانب عقود الإيجار الملائمة. 

ويشتمل وضع المستأجرين على عوامل عدة .اف ليل عقود الإيجار الخاصة 
بالمستأجرين اطالیین) احدد ما إذا كانت الایجارات تتماشی مع المعدلات السائدة 
بالسوق أو تقل عن] | تامل شکل المبنى وادرس وضع المستأجرين وما إذا كان أولئك 
الذين يشغلون أكبر المساحات هم المستأجرون المناسبون وما إذا كان هناك مزيج من 
أنواع شتى من المستأجرين . وأثناء ذلك عليك أن تضع فى حسبانك أن هناك جانبين 


سس 


ی 


0-0 © 
لوضع الستاجر أحدهما يتمثل في الوضع عند شرائك للمبنی بينما يتمغل الآخر في 
مدى فدرتك على استغلاله أو تعديل وضع المستأجرين به لمضاعفة عائدك الاستنماري . 
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المصل الثامن 
مضاعمه العاند من ممتلكاتك 


لقد كان أحد زملائی الأساتذة بالكلية یر دد دائما: لا الى فة یکوټ ليا فق 
الناحية الهندسية. جميلا من الناحية المعمارية. . ولكنه إذا لم يكن يدر عائدا فهر عدء 
القيمة . ان المغمئين للعقارات سيخبرونك بأن العامل الأكثر أهمية في تحديد قيمة أي 
متلکات استنمارية هو العاند الذي تدره. فالبنی قد یتکلف انشاژه 800000 دولار 
أمريكي » ولکن إذا كان العائد منه لا یتعدی 600000 دولار فان قيمته عندئذ لا تتجاوز 
ذلك البلغ أيضا. 

ويتناول هذا الفصل العنصر الرابع من العناصر الستة الأساسية وهو إمكانية 
زيادة العائد النقدي من عقار ما مع احتمال زيادة قيمة العقار نفسه. وكما سبق أن 
ذكرنا فان الوسيلة المثلى لتحقيق ثروة طائلة تتمثل فى شراء عقار تنخفض فيه 
الإيجارات عن معدلات السوق. وتكون عقود الإيجار قصيرة الأجل مع عدم قابليتها 
للتجديد . 

تری ما الذي یجبر الالك علی آن یفرض (یجارات بأقل من سعر السوق ؟ ان هذا 
کثیرا ما یحدث خاصة |ذا کان صاحب اليس تلکه منذ فى 5 طويلة. وعموما بدا 
سببان لذلك : آولهما هو أن الملاك یعرفون الستأجرین بصفة شخصية على مدی 


فترة زمنية طويلة ما یجعلهم مترددین فى زيادة الایجارات . فقد ظلت نسبة الاشغال 


4 الاستثمارات العقارية 


لدیهم 96100 على هدى سنوات عديدة بناء على عقرد إيجار ظويلة الأجلء كما آنهم 
لا یحبذون فكرة إخلاء الشقق والسبب الاخر هو أن هؤلاء الملاك يجعلون معدل العائد 
الستهدف لديهم معتمدا على مبلغ الاستشمار الأصلى لهم وليس على قيمة العقار 
بالسوق. 

ولننظر إلى مخال مبنی إيجمونت جاردنز وهو مبنى سكني بالفئة (ب ) في 
موقع ينتمى للفئة (أ) . وقد اشتراه المالك منذ خمسة عشر عاما مقابل 000 300 دولار 
أمريكى وهو يساوي اليوم 1.1 مليون دولار. ولنفترض أنك عرضت على المالك أن 
تشتريه مقابل مليون دولار ووافق على ذلك وكانت الإيجارات الحالية تقل عن 
معدلات السوق بنسبة ۰7630 كما أن عقود الإيجار تنتهي خلال العام التالى دون 


تحديد . 


يبلغ إجمالى العائد السنوي الحالى لبنی إيحمونت جاردنز 140000 دولار فى 
حين تبلغ نفقات التشعيل 49000 دولار. وهو ما يعنى أن صافى الدخل الناغ عن 
التشغيل 9100 دولار. لقد اشتريت المبنى بمقدم 200000 دولار فقط نقدا وحصلت 
على فرض رهن عقاری نذره 800000 دولار آمریکی بنسبة فائدة 5 يستحق منها 
0 دولار سنويا من البلغ الأساسي والفائدة معا وحيث إن صافي دخل التشغيل 
0 دولار فإن مبلغ التدفق النقدي يكون 20000 دولار أمريكى . 

ولننظر الان إلى قيمة العقار بعد عام واحد بعد أن قمت بزيادة الإيجار بنسبة 
0 سنجد أن نفقات التشغيل تظل كما هى لأن زيادة الإيجارات عموما لا تؤدي إلى 
زيادة نفقات التشغيل بدرجة كبيرة. وعلى الرغم من زيادة الإيجارات بنسبة %20 
فإنها لا تزال أقل من معدلات السوق بنسبة %10 ولذلك فان الزيادة فى الإيجارات لن 
يعرتب عليها سوى نسبة إخلاء ضئيلة (إن وجدت ؛. وليس من الحكمة أن ترفع 
الإيجارات إلى المعدلات السائدة بالسوق بشكل مفاجئ., لأن هذا الإجراء قد يسبب 
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صدمة للمستأجرين ما ينتج عنه نسبة إخلاء كبيرة. والأفضل هو الانتظار حتى تخلي 
بعض الشقق ثم رفع الإيجارات إلى معدلات السوق. ( وقد يستدعي الأمر إجراء بعض 
التعدیلات أو التحسینات على الوحدات التي تم إخلاؤها والتى سيقطنها المستأجرون 
الجدد ولکن تكلفة تلك التحسینات سیعوضها زيادة الایجارات) . 

وتتوقف قيمة البنی على معدل العائد الذي يتوفعه الشتري في رفت معين وفي 
ظل ظروف معينة بالسوق. ولنفترض أن المشتري يتوقع عائدا بدسبة %8.5 إذا قام 
بشراء العقار نقدا وبالكامل دون أي تمویل . ولتحديد قيمة عقار ما يتم تقسيم صافي 
دخل التشغيل على معدل العائد المتوقع أو نسبة الفائدة المركبة وهو ما سنتناوله 
بالتفصيل في الفصل العاشر . 

ما قيمة مبنی (یجمونت جاردنز" بعد مضی عام؟ بعد أن قمت بزيادة الایجارات 
بدسبة %20 فإن الزيادة في صافي دخل التشغيل تصل إلى 119000دولار بعد أن 
كانت لا تتجاوز 91000 دولار ما يجعل قيمة عقار إيجمونت جاردنز تصل إلى 1.4 
مليون دولار آمریکی بتقسیم مبلغ 119000 دولار أمريكي على %8.5 ولكن هل 
معدل العائد يبلغ %8.5 ؟ والإجابة لا. إن کشیرا من الستشمرین يلجأون إلى قروض 
الرهن العقاري بدلا من سداد المبلغ بالكامل نقدا. إن مغل هذه الصفقة (القائمة على 
التمويل العقاري) من شأنها أن تزيد عموما من معدل العائد بمبلغ كبير لأنها تعتمد - 
فى هذه الحالة - على المبلغ النقدي وليس على صافي دخل التشغیل . وبعد أن يزيد 
العائد من العقار بنسبة %20 یصل العائد النقدي له إلى 7/۰24 (انظر الشكل 41-8 

وبناء على أن قيمة العقار تبلغ 1.4 مليون دولار آمریکی في نهام العام وبافتراض 
أن قيمته ستزيد سنويا بنسبة %5 كل عام فيما بعد فان حصتك فى العقار ستزيد أيضا 


رانظر الشكل 8 - 2). واذا أردت أن تزيد من قيمة رهنك العقاري فى أي وقت 


6 الاستثمارات العقارية 
مستقبلا فبإمكانك أن تسترد جزءا من المبلغ الأصلي الذي قمت بدفعه نقدا كمقده 
وتتمتع بما يسمى الدخل اللا نهائي" وهو ما سنناقشه بالفصل التاسع. 
الستأجرون ونتحديد سعرالمبنى 
شاهدت مؤخرا مجمعا طبیا تبلغ مساحته العروضة للإيجار 56000 قدم مربع ويقع 
على مساحة خمسة أكرات, ويتألف المجمع من خمسة مبان يضم كل منها طابقا واحدا 
ولها مداخل جذابة. وتتمیز تلك الباني بتصميم جميل وقد شرف على إنشائها 
مهندس معماري شهير . وهناك مساحات واسعة لانتظار السيارات بمعدل ستة أماكن 
لكل 1000 قدم مربع من مساحة الباني. وهذه الباني التي تنتمي للفئة رب بالوقع 
(أ) تعد مشالا رائعا. ويقوم المستأجرون بدفع إيجارات تقل بدسبة تتراوح بين 9625 
و 7035 عن المعدلات السائدة بالسوق. الا أن خيار التجديد قائم على مدى فترات 
طويلة وبزيادات طفيفة. إن سعر البيع الذي يطلبه المالك قد يكون مناسبا إذا ما كان 
المستأجرون يدفعون إيجارات تتماشی مع معدلات السوق ولكنهم لا يفعلون. كما أن 
عقود الإيجار تمنحهم الفرصة للتجديد لفترات طويلة مع زيادات إيجارية بسيطة. إن 
العائد من هذا المبنى ضئیل . . إنه يمثل استثمار عقاري غير مربح. 

تذكر ما قاله أستاذي باجامعة : يمكن أن يكون المبنى جيد الانشاء رائع التصميم 
ولكن إذا لم يكن يحقق ربحا فإن تلك المزايا تصبح عديمة القيمة". ويقول توم 
ديكسون أحد المستشارين والسماسرة البارزين: إن سعر المبنى الاستشماري هو المبلغ 
الذي يطلبه البائع أما قيمته فهي تعتمد على ما يدره من دخل" . وعندما يقوم اللاك من 
لا خبرة لهم بتحرير عقود الإيجار لستأجریهم ( والتى عادة ما تكون طويلة الأجل) 
دون الاستعانة بفريق الخبراء من المستشارين فانهم يخلقون بطريق الخطأ وضعا یتحکم 
في ظله المستأجرون بالفعل في تحديد سعر العقار. وهذا هو ما حدث لهذا التجمع 
الطبي . إن افتناء مغل هذه البانی بغرض الاستثمار هو من قبيل الهراء . 


ماك العاف من قلحت 147 
استراتيجيات مضاعمة العاند 

ثمة وسائل عديدة يمكن من خلالها زيادة العائد من العقار مرارا اترا وهو منطق 
بسيط فكلما زاد العائد زادت قيمة العقار عند بيعه. وعندما تفكر فى مضاعفة العائد 


عليك أن تتذكر أنك تصنع ثروتك بالشراء ! والان ننتقل إلى بعض إستراتيجيات زيادة 






ایجمونت جاردنز (مبنی سكني فئة (ب) في موقع من الطنة (1) 
الأثرالاقتصادي لزيادة الايجارات بنسبة 920 في نهاية العام الأول 


بفرض أن سعر الشراء مليون دولار آمریکی والمقدم 200000 دولار ومبلغ الرهان 800000 دولار 
بفائدة ثابتة تقدر ب 967.5 لمدة عشر سنوات وفترة استهلاك القرض 25 عاما 
( مبلغ خدمة الدين السنوي 71000 دولار أمريكي ) 
قيمة المبنى تتوقف على سعر الفائدة المركبة بنسبة %8.5 


#جارت:ابه زيادة الإيجارات بنسبة 20 


الدخل 


صاقي د خل التشغيل 
التدفق النعمدي 


۶ 


0 دولار آمریکی 


0 دولار آمریکی 0 دولار آمریکی 


- 1070588 119000 صافي دخل التشفیر | 1400000 


سر 


۱ ع 3 
دولار امريجي 5 فائدة مر كبة دولار أمريكي 





148 اللاستتمارات العقارية م يننا 










بفرض أن قيمة العقار 0 في نهاية العام الأول 

في نهاية العام الثاني تزيد قيمة العقار بنسبة %5 كل عام فيما بعد 
همه 
| ۵ 0 دولار 0 استثمار نقدي 
٩‏ ۱ ار “77 عار | مه مر 
لس اه بر ام مد | مرا | 


تذكرانك تبني ثروتك بالشراء 























0 الشكل 8 - 1 إيجمونت جارد نز 
/ 


تغيير الغرض من المبنى 

را كانت هذه إحدى الوسائل الناجحة لزيادة العائد من المبنى . أرجو ألا تخلط بين هذه 
الطريقة وبين حويل الوحدات إلى ملكيات مشتركة مشتركة ففى الأخيرة لا يتغير 
الغرض من العقار فالشقة السكنية التي تتحول إلى ملكية مشتركة تظل شقة كما هی 
والاختلاف الوحيد یکمن في الشكل القانونی للملكية. أما التغيير الذي بعنيه هنا 
فهو يتمثل في تغيير العقار كلية وتحويل استخدامه إلى اتجاه آخر . 


.« 
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نهاية العام 
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مثال إيجمونت جاردنز 


مله الرهن #8 


القيمة بالسوق -ه 
القيمة بالسوق تزداد %5 كل عام بعد السنة الأولى 





الشكل 8 - 2 ایجمونت جاردنز - تراكم العاندات 


وفى كثير من اخالات يتر كز هذا التغيير على المدارس والمستشفيات والبانی 
الحكومية وانخازن ورغيرها من المنشات التى عفا عليها الزمن. ؛ نم تعد ذات جدوى 


0 الاستثمارات العقارية 
وفي بعض الحالات يتم شراء مدرسة ما مغلا ثم يعاد تشكيلها لتصبح شققا سكنية أو 
ملکیات مشعركة أو حتی هستشفی. 

وعلی التقیض من ذلك فالستشفی الخالي يمكن تحویله إلى مکاتب أو شقق أو 
غرف فندقية. آما اخزن الواسع ذو الأغراض الصناعية فهو متعدد الاستخدامات. منها 
أن يتحول إلى متحف فني أو محل تجاري أو حتی مدرسة مهنية. ویتحمس ملاك هذه 
الباني لبيعها لأنها لم تعد صالحة لخدمة نشاطهم الأصلى » ولذلك يتمكن المشتري غالبا 
من اغتنام مغل هذه الفرص بسعر مناسب . وبالطبع فلا بد من إجراء تحليل تفصيلي 
لتكلفة تغيير استخدام المبنى وكذلك العائد منه لتحديد ما إذا كانت تلك الصفقة 
منمرة من عدمه. 
التشكير الايتكاري 
تطرأ - أحيانا - بعض الظروف غير التوقعة والتي تؤثر على قيمة المبنى. وهذا هو ما 
حدث في كاليفورنيا حيث كانت سيدة تمتلك مبنی يتألف من عشرين وحدة سكنية 
تقدر قيمته بمليون دولار أمريكي ويقع على بعد ميل واحد من خطوط السكك 
الحديدية. وقررت الولاية أن تمد خط السكة الحديد بحيث ينتهي الخط الجديد أمام 
مبناها مباشرة. ومن ثم أصبحت الضوضاء غير محتملة لدرجة أن كل المستأجرين 
غادروا المبنى . 

لقد آثرت الضوضاء بشكل سلبی على البنی الذي انخفضت قيمته انخفاضًا 
حادا حيث لم تعد تتعدى 650000 دولار وظل معروضا لمدة عام دون مشترین . وأخيرا 
تقدم مستغمر ماكر لشرائه عارضا 400000 دولار. وقام بعد ذلك ببيع العقار لمدرسة 
كانت بحاجة لمبنى يضم فصولا ومقرا لاقامة الطلاب من الصم والبکم. ولم تحد الدرسة 
مبنى مناسبا لهذا الغرض وكانت تخطط لإنشاء مجمع يتكلف ثلاثة ملايين دولار 
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آمریکی ولذلك اعتبرتها صفقة ناجحة. وقد حصل الستشمر من بیعه على ربح یقدر ب 
0 دولار. 


وهذا يعني أن المدرسة دفعت 550000 دولار لشراء البنی. و کانت تکالیف 
تحويله إلى فصول وغرف نوم تقدر بنصف تكلفة شراء مبنى جدید . وعلاوة على ذلك 
كان من المکن إنشاء اجمع وتشغیله في خلال فترة تتراوح بين ستة شهور وانشی عشر 
شهرا ولیس عامین أو أكثر في حالة هدم البنی لاقامة مدرسة جديدة . 
امکانیه النوسع 
يمكنك أن تشتري عقارا تصل معدلات الإيجار به إلى مغيلتها بالسوق ولكنه يحتوي 
على مساحات يمكن استغلالها فى إنشاء وحدات إضافية . إن إضافة المزيد من الوحدات 
دون دفع مزيد من المال لشراء تلك المساحات الإضافية يحقق صافی دخل ضخم. 
وعندما يضاف هذا "الدخل الاضافی إلى صافی الدخل الناتٌ عن ذلك البنی تکون 
النتيجة زيادة كبيرة في إجمالي التدفق النقدی. وهذا بدوره يزيد من القيمة الإجمالية 
للعقار. 
سوء إدارة ا مباني 
هناك بعض الفرص التى يمكن اغتنامها فيما يتعلق بالمباني التي تعاني من سوء الإدارة 
ترجع أحيانا إلى وجود خلافات بين الورثة بمبنى ما أو استعانة اللاك غير المقيمين 
بمديرين غير مؤهلين للإدارة أو اعتماد الملاك الحليين على مديرين يحصلون على أجور 
منخفضة ويكون أداؤهم بمعزل عن الرقابة. 

ويمكنك رصد مغل هذه الفرص سريعا. ودائما ما يرتبط سوء الإدارة بالمبانى 
المهملة والمتهدمة سواء من الداخل أو الخارج» كما تتسم بعدم الاهتمام بالصيانة وتأخر 
المستأجرين عن سداد الإيجار وارتفاع نسبة الإخلاءات ووجود عقود إيجار غير مكتملة 
الصيخة. 


2 الاستثمارات العقارية 


إذا استطعت أن تجد مبنى كهذا ( وهناك الكثير منها بشكل يفوق ما تتخيل ) 
والذي يكون سليما من الناحية الإنشائية وربما كان يقع في منطقة بالمستوى (أ) عندئذ 
يمكنك أن تنقض على مغل هذه الصفقة. يقول جورج كانتيرو أحد السماسرة المعروفين 
داخل البلاد وهو خبير في مجال الإدارة: إنه على اعتبار أن الموقع هو المعيار الأول في 
تقدير قيمة العقار فإن فا قيمة القارات ' مرجم إلى عدة عوامل منها سوء یس 
یکن أن تزيد من قيمته أو تقال متها" 
إننا نعيش في عالم التكنولوجيا الحديثة» بحيث أصبحنا مجتمعا عمليا إلى حد كبير 
وهذا ينطبق أيضا على العاملين الذين أصبح معظمهم يعمل بمنأى عن مقار مكاتبهم أو 
في مكاتب صغيرة داخل المراكز التنفيذية. إن العمل بعيدا عن الرکز الرئيسي للشركة 
يحد من ازدحام المرور وفت الذروة ويقلل من عدد الرحلات اليومية بين المدينة 
والضواحي. ومن ناحية أخرى فهو يسهل على الأسرة - لا سيما تلك التى لديها أطفال 
- قضاء احتياجاتهاء كما يساعدك على إغاثة من يمرون بظروف صحية حرجة. وفي 
هذه الزيام التي تشهد ارتفاعا في سعر البنزین نحد أن هذا النظام يوفر من إنفاق العاملين 
إلى جانب الحفاظ على هواء نقي نظیف . وعلاوة على ذلك فان السماح للموظفين 
العمل من امبرل آو من آي مکتب تابعبجمل الراز الرئيسية للشركات اضف وميه 
وا کثر کفاءة. 

وبالدسبة للنشاط العقاري فان الحد من حجم الشر کات آدی إلى انتشار الراکز 
التنفيذية التي آشرت إليها من قبل . وهذه الرااکز عبارة عن مجموعات من الکاتب 
الصغيرة . وبعض هذ: "۱ کات قد تشترك فى خدمات السکرتارية وخطوط الهاتف 
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وغرف الاجتماعات . وبالثل فان تکییف الهواء ونظام التدفنة وآماکن الاستقبال 
وخدمة الحراسة الليلية وآماکن الانتظار.. كلها تدخل ضمن الصفقة الإيجارية. 


وكثير من هذه الراکز التنفيذية مقسمة إلى مساحات كبيرة بکل المباني المكتبية 
وتلك التي تشتمل على أنشطة متعددة . وهذه الساحات التي تتمیز بکل سبل الراحة 
يعاد تشکیلها وتقسیمها إلى مکاتب صغيرة يمكن تأجیرها بمبلغ يصل إلى مثلّي أو 
ثلاثة آمنال معدلات الإيجار بالکاتب التقليدية ورغم ذلك يدفع المستأجرون مبالغ تقل 
كديرا عما يكن اذ یدفعوه عند تأجیر مکاتب آکبر . ذن فهي صفقة ناجحة يفوز فيها 
كل الأطراف سواء كان الملاك أو الستأجرین. * سس 


میت 
اعادة هيكلة ا مبنى 
منذ آربع سنوات تقدمت لزاد علني لبيع مبنى مكتبي مساحته 52000 قدم مربع وقد 
عرضت آعلی سعر لشرائه . و کان البنی يضم جراچا تحت الأرض یتکون من مستویین. 
ويطل البنی على شارع تکتنفه الأشجار. ينتمي للفئة رب ) بالوقع (أ) ویقع في أكثر 
مناطق میامی عراقة ورقیا وهذه النطقة تعرف باسم ' ذا روودز . وقد استولت الحكومة 
الأمريكية على البنی من مستنمرین من خارج البلاد والذین قبض علیهم لاتهامهم في 
بعض الجرائم اخالفة للقانون . و کان البنی ذو الواجهات الزجاجية يضم ثمانية طوابق 
ویبلغ ارتفاعه 31000 قدم مربع وهو يطل على مشاهد جميلة بالدينة كما أنه رائع 
التصمیم داخلیا وخارجیا. 

وقد عرضت مبلغ 3.6 ملیون دولار أي 116 دولار لكل قدم مربع وتم قبول 
العرض . وثمة مبان بنفس النطقة معروضة للبیع مقابل 200 دولار لكل قدم مربع. 

وقد أحضرت شریکا لي یدعی جيم بولاك وهو محام ومستتمر ناجح كان قد 
شارکنی صفقات أخرى. وحصل كل منا على نسبة %40 من الصفقة. أما النسبة 
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الباقية فقد حصل عليها كل من ساندرا جولد ستين - وهی واحدة من السماسرة 
البارزين بالدينة - وطبيبا آسنان . لقد كانت هذه الصفقة كالحلم إلا أنه كانت هناك 
بعض السلبيات التي كان لا بد من التغلب عليهاء أولاها هو أن نسبة الإشغال بالبنی 
كانت ۰9025 كما أنه يعاني من الإهمال لدرجة جعلته في حالة يرثى لها. وكان علينا - 
خلال مهلة الغلاثين يوما - أن نفحص البنی. لقد وجدنا أن تسرب المياه المالحة إلى 
اجراچ أدى إلى إتلاف الجدران وبالإضافة إلى ذلك فقد كانت هناك مشكلة تلوث بيئى 
تحت الأرض كما كان المبنى بحاجة إلى سطح جديد. وكانت معالجة تلك المشكلات 
والتى تتضمن مدید الطرقات والردهات الداخلية للمبنى وتر كيب مولد كهرباء جديد 
ووضع لافتات جديدة وتطوير بعض الناظر التى يطل عليها البنی أي باختصار الارتقاء 
به ليكون على أفضل مستوی.. كل هذا كان يتكلف مليون دولار زيادة عن ثمن البنی . 

وقد وافقت ساندرا على الإشراف على كل هذه التجديدات والتی استغرقت أكثر 
من عام. كما وافقت على نقل مكتبها الموجود بالمبنى إلى مكان آخرء وأن تكون وكيلا 
إيجاريا ومديرة للعقار. ولم نستطع - خلال العام الذي كان حافلا بالاصلاحات 
والتجديدات - أن نژجر أيا من الأماكن الخالية نظرا لأن البنی كان فى حالة يرثى لها. 
وفی الواقع فقد كنا سعداء الحظ حين استطعنا الحفاظ على عدد محدود من المستأجرين 
وهم الذين كانوا یسکنون المبنى قبل أن نشتريه. وهذا يرجع أساسا إلى العلاقة الطيبة 
التي نشأت بين ساندرا والمستأجرين وقدرتها على إقناعهم بأن هذه التحسینات ستخدم 

وعجرد الانتهاء من تمدید البنی قمنا بتغيير اسمه إلى " روودز بروفیشینال سنتر 
أو مركز روودز الکخصصی. رانظر الشکل 8 - 3) وأصبح من السهل أن نژجر 
الساحات الصغيرة التی تتراوح بين 300 - 1500 قدم مربع كما أن الطابقین السادس 
والسابع الخاليين - واللذین تبلغ مساحة كل منهما 4000 قدم مربع - آصب‌حا محط 
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أنظار الکثیرین . وهم يقعان أسفل السطح مباشرة وأعلى خط الأشجار. وكل من هذين 
الطابقين له واجهات خارجية زجاجية على جميع جوانبهما. وقد كان المنظر الذي 
يطلان عليه رائعا. وقد عرضنا تأجير الطابقين لشركات استشارية في مجال القانون أو 
قر اقات تأعين أو شر کات عبقارية أو شر کات سمسرة وغیر ذلك . لقد کان لدینا 
طمَه حات. كبيرة لا أن ایا هنها لم يعحقق . 
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ولدا فقد فررنا - بعد ستة أشهر - أن الحل هو أن نقسم هذين الطابقين إلى 
مكاتب صغيرة. ولم نكن نعرف على وجه التحديد المساحات التى يتطلبها السوق 
بالفعل. ولذا فعندما جاء بعض الأشخاص لتأجير مساحات بالبنی أريناهم الطابقين 
الخاليين ووقعنا معهم عقدا وفقا للمساحات التى يحتاجونها. وقد كان معظمهم يرغب 
في مساحات تتراوح بين 500 - 1500 قدم مربع. ومن ثم بدأنا في إعادة تصميم المبنى 
وتوزيع مساحاته من جديد مع الأخذ في الاعتبار أن المستأجرين سينتقلون إلى المبنى 
عند الانتهاء من |عداد الکاتب . ويشتمل المبنى على مكاتب أخرى تتراوح مساحاتها 
بين 500 - 2500 قدم مربع . 

وفي خلال عام كان المبنى قد ملئ بالمستأجرين بمعدل إيجار يبلغ ثلاثة وعشرين 
دولارا لكل قدم مربع. وأحسسنا أن بإمكاننا أن نزيد الإيجار خلال العام أو العامين 
التاليين» ولذلك لم نوقع أية عقود طويلة الأجل كما لم نمنح أحدا حق التجديد. وبمرور 
الوقت نححنا في زيادة الایجار إلى ما يتراوح بين 25 و 27 دولار: وأصبح المبنى مليئًا عن 
آخره بالمستأجرين مع وجود قائمة انتظار أیضا. 

ومن جهة أخرى استطعنا أن نزيد قرض الرهن الحالي مع البنك بمقدار مليون 
دولار تقریبا وذلك لتغطية تكاليف التحسينات والتجديدات مع الأخذ في الاعتبار أنه 
عجرد شغل البنی بنسبة %95 سیقوم البنك بزيادة القرض إلى 1 ملیون دولار. على 
سعر الشراء الذي دفعناه وهو 3.6 ملیون دولار أمريكي بالاضافة إلى اللیون دولار التى 
تکلفتها العجدیدات فإن زيادة القرض تعني آندا لم ندفع في تلك الصفقة سوی 
0 دولار نقدا . وقد قمنا مژخرا ببيع العقار لستشمر من آمریکا اجنوبية. وقد 
بلغت قيمة الصفقة 7.3 ملیون دولار وبالتالی فقد حققنا ربحا قدره 2.7 ملیون دولار 


ع م 
امریجی . 
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في منتصف عام 2007 شاركني ثلاثة من الستنمرین الناجحین وهم توني روزا وستیف 
بيرنستين وديقيد روزين في شراء مبنى يسمى آدورال 1 وهو مبنی مكتبي یتألف 
من طابقين وينتمي للفئة (ب) وتبلغ مساحته 25632 قدما مربعا. وهذه المساحة كلها 
صالحة للاستخدام. ولم تكن هناك طرقات مشتركة في هذا البنی . ولذا فقد كان شبيها 
بالعقار الذي سبق أن تحدثت عنه. ولقد دفعنا للمالك 4.75 مليون دولار وهو ما يقدر ب 
5 دولارا لكل قدم مربع صالح للاستخدام. وبلغ مقدار ما دفعناه نقدًا مليون دولار 
وافترضنا بافي المبلغ من أحد البنوك الحلية. ويقع البنی على مساحة 1.42 أكر بمكان 
ينتمي للفئة (أ) بمدينة دورال وهي إحدى ضواحي ولاية ميامي وهی منطقة تعج 
بالنشاط ويقع المبنى على مقربة من طريقين سريعين رئيسيين بالإضافة إلى مطار ميامي 
الدولی كما أنه مجاور لفندق ماريوت (انظر الشكل 8 - 4) . 


نادي بلدیه دورال 
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وعندما شاهدنا مبنى "دورال 3901" كان مهدما بحيث يرى ذلك من الشارع 
الرئيسي إلا أنك لا تستطيع أن ترى المبنى بأكمله نظرا لوجود بعض أشجار الکره 
الهملة واحد الأسبة الهدمة أيضاء ولا یعرف آحد بوجود ذلك البنی سوی الستأجرین 
له . وقد كان المبنى سلیما من الناحية الانشائية الا أنه كان بحاجة إلى كثير من 
التجدیدات بکل من الأرضيات والواجهة الخارجية. 






الشهد الذي يطل عليه المبنى جميلا. وأعدنا بناء ا لجراچ وتغيير الأرضيات وتر کیب 
م تت ل ص ر | ی ی ا 
صور جميلة ولافتات جذابة. ولقد كلفتنا هذه التحسينات 0 دولار آمریکی إلا 





ميل التظر (انظر الشكل 8- 5): 


ودائما ما أتذكر شیغا قاله لى أحد زملائى فى مجال الاستشمار العقاري ويدعى 





الشكل 8 - 5 دورال 3901 
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ليونارد كابلان منذ سنوات بعيدة. لقد قال لى : عندما تقدم على شراء عقار ما دون أن 
تعرف بالتحديد ما الذي ستفعله به فعليك أن تجعل المبنى يتحدث إليك' . وفي واقع 
الأمر فهو يعنى أن نجعل السوق يخبرنا باحتیاجاته" . 
عا يي يي ا سيب مسمس سي يو سس سس ساس سسسب 
رتتراوح مساحة المكاتب بمنى دورال بين 541 و 2162 قدما مربعا. ويدفع 
المستأجرون حصتهم من استهلاك الكهرباء وكذا خدمات الحراسة الليلية. وقد أدى 
هذا إلى انخفاض نفقات التشغيل عن معدلها بنسبة %40 .والسوق يطرح علينا حلولا 
عديدة للتعامل مع البانی . وكل من هذه الحلول من شأنه أن بخاعف العائد من العقار 
م إذا كانت معدلات الإيجار تقل عن مشیلتها بالسوق بنسبة 9630. ومعظم 
المستأجرين يمتلكون عقود إيجار قصيرة الأجل دون تحديد. هنا تتاح لنا فرصة 


زيادة الإيجارات وبالتالى ب بد العائد من العقار وكذلك فيمته. 


إله«إذا كان البنی يصلح لتحويله إلى ملكيات مشتركة, و کل مكتب له مدخل 
خارجي مستقل وكذلك دورة مياه مستقلة. وإذا كانت المنطقة تعاني من نقص 
في الأطباء يكون من المناسب إنشاء وحدات صغيرة ذات ملكية مشتركة 
بحيث تصبح عيادات لأطباء من مختلف التخصصات . ومع ذلك فالبنی قد 
يجتذب مجموعة أخرى من سائر المهن والأنشطة الختلفة. 

قا تق‌سیم البنی سؤخرا إلىاثالاك وعشرین وحدة تشتمل على الأنشظ 
التجارية اختلفة با في ذلك فندق متعدد الطوابق ومبنی مکتبی . ولقد علمنا 
بامكانية ذلك قبل توقیع عقد شراء البنی. وهناك ما يقرب من 72000 سيارة 
تمر بجوار هذا البنی یومیا . وقد عرضت العدید من الشر کات استعدادها لهده 
البنی المكتبي الوجود وإعادة تطوير الکان . وفی واقع الأمر فالأرض وحدها 


تساوي حالیا مبلغا يفوق کثیرا ما دفعناه فى البنی بأکمله. 
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إن هذا المبنى دائم التحدث إلينا. ولقد أصبح الحوار أكثر جدية.. ومن يدري ما 





إذا لم تستطع أن نحدد الوسيلة التى تمكنك من مضاعفة العائد من استثمارك 





العقارق إذن فهذا ليس هو الاستنمار المناسب لك . إن إمكانية زيادة العائد من الاستنمار 
قد تکون موجودة بالفعل - وقد تخلقها نت - إلا آنه لا بد من توافر هذه الإمكائية. 
وإذا كان العقار يفي بجميع الشروط الأخرى التى تتضمنها المعايير الستة المذكورة مع 
عدم إمكانية زيادة العائد منه فمن المحال أن تحقق هدفك بتكوين ثروتك الخاصة التي 
تمكنك من أن تعيش الحياة التى تحلم بها . إولكنك إذا حققت الشروط الثلاثة الأولى ثم 
وجدت عقارا يمكن زيادة العائد منه بشكل كبير فأنت على استعداذ للتقدم نحو 
العنصر الخامس من عناصر النجاح الستة وهو التمويل والذي سنناقشه في الفصل 
التتاسع. 


27 


الخللاصهك 








إن المتلکات العقارية تتأثر بالعوامل احيطة بها فعندما تنتقل بعض المهن الصناعية من 
منطقة ما ينخفض الطلب أيضا على تلك الخدمات وعندما تحتذب مدينة صغيرة بعض 
الشركات الطبية أو تلك اللتخصصة في مجال التكنولوجيا فهذه الشركات ستكون 
بحاجة إلى مكاتب رما من نوع غير تقليدي. إن التطورات التي تطرأ على الاقتصاد 
الكلى وربا الاقتصاد العالی لها أثرها المباشر على اغ هو بدوره يلقى 
بظلاله على الاستغمار في مثل هذا ا مجال . 








إن قدرتك على تكوين ثروة أثناء تلك التغيرات يتوقف على إمكانية زيادة العائد 
الاستثماري من العقارات ومدى قدرتك على محقيق ذلك . 


وفى بعض الحالات يسهل البت فى إمكانية زيادة تلك العائد . فقد تخد مبنی ملیتا 
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بالکاتب والش کات الكبرى والتى قد تدر عاندا آعلی كشيرا إذا سا فس إلى 
مساحات مکتبية ضغيرة خدمة الاغراض التجارية احدودة. وقد تسمع أن مجمعا طبیا 
معروضًا للبيع ونظرا لقيامك بتطوير مغل هذه الباني من قبل فقد يتأكد لك أن من 
الناسب تحويل المبنى إلى مكاتب صغيرة ذات ملكية مشتركة حتى يتحقق العائد التوفع 
منه . وفی أحيان أخرى تكون رؤيتك وقدرتك الابتكارية هي مفتا زيادة العائد على 





EDED‏ حم 
استتما ك التحادة الد ية الذى تعيشه حاليا ايد الطلب مخازن 
رب 2 على مخاز 
فقد انخفضت الحاجة إلى الخدمات الصناعية فى بعض الناطق تسج - 
خارج البلاد ثم ت: تشحن الیها عبر وسائل النقل اختلفة ان تر اید الا هتمام العالمى بظاه ة 
الاحتباس اخراري وبعض القضايا البمكية الأخرى قد آدی إلى اشتعال الطلب علی 
البانی الخنضراء' والتي يمكنها أن تمعص الطاقة الشمسية. وغير هه بن اناك 
1 
إن مشاهدتك لعقار يفى ببعض الشروط لا تكفي ا 
کس ی س س ےی 
يمكنك التوصل إليها في سبيل زيادة قيمة عقارك تتسم بقدر كبير من المرونة. إن مفتاح 
زيادة العائد يتمثل فى شراء مبنی (ب) بالوقع (أ) حيث تكون الإيجارات أقل من 
ن عقود الإيجار قصيرة الأجل دون وجود فرصة للتجديد . هذا 





الوفت نفسه 













يمهد لك الطريق لتحقيق هدفك في الاستقلال المادي . 


الفصل الساسع 


التمويل 


اختيارالوسيلة المالية المناسبة لأهدافلك 


إن النشاط الاقتصادي في بلادك يعتمد على الإقراض والافتراض. وفي الحقيقة فان كل 
شخص يقترض أموالاً في أي فترة من فترات حياته لسبب أو لآخر ويعاد دوران الال 
بصفة مستمرة؛ وهو ما يعد أمرا هاما لاقتصاد السوق الحر. وبدون هذا التدفق المالى 
فإن مجتمعنا - كما نعلم - سيتوقف عن العمل . 

وتتسم ديناميكيات الاقراض والاقترض بأنها متعددة المصادر فالقرض قد يتمثل 
في البنوك والمؤسسات المالية وشركات الرهن العقاري والحكومة الفيدرالية من المودعين 
ثم تقوم بإقراض تلك الأموال القترضة لعملائها. وفي الوقت نفسه تقوم باقراض 
الحكومة أموالاً - لاستخدامها فى إدارة البلاد - عن طريق بيع الأسهم والسندات وأذون 
الخزانة والأوراق المالية وغیرها كما يقوم المقاولون باقتراض آموال لانشاء البانی وبناء 
التجمعات السكنية وغيرها. والستهلکون یقترضون أموالاً لشراء السلع. وعندما 
يتناول هذا الكتاب العنصر الخامس من العناصر الستة الأساسية للاستثمار فإنه 
يساعدك على تفهم دورك في هذه السلسلة. وعلى وجه اخصوص كيفية حصولك على 
أفضل طرق التمويل . 


4 الاستثمارات العقارية 
قبل أن تبدا اعد تقرير الأهلية : 
قبل أن تبدأ فإنك بحاجة إلى تسجيل عدد من البنود المتعلقة بالتمويل. وأهم هذه البنود 
هو التقرير الذي يوضح أنك موضع ثقة وأنك تتمتع بسمعة حسنة. إن ول شىء يجب 
لتقمل قبل أن لات بطلب القرش سر ان سرس مرد اا ابر . هذا التقرير فى 
الأساس هو عبارة عن وثيقة تفصيلية تتتبع تاريخك التعلق بسمعتا بسمعتك وتعاملاتك المالية 
السابقة بالحصول على معلومات من البنوك ومنافذ البيع بالتجزئة وشركات الائتمان 
والصفقات الخاصة بالسيارات وغيرها من الانشطة. كما يتضمن التقرير معلومات عن 
التاريخ الوظيفي, ويتتبع سيرتك في الأماكن التي كنت تسكنها من قبل ومقر إقامتك 
الحالي» كما أنه قد يشتمل على أية محجوزات ضريبية سابقة أو حالات افلاس أي 
معلومات أخرى قد تؤثر على إمكانية حصولك على القرض . ويهدف هذا التقریر إلى 
محدید ما إذا كنت محل ثقة من عدمه عن طريق التحقق من إمكانية تسديدك لديونك 
والتزاماتك السابقة 

وثمة مکاتب متخصصة للاطلاع على تلك التقارير باستخدام طرق محاسبية 
معقدة لتقييم التقرير من جميع جوانبه والتوصل إلى درجة معينة في آخر الأمر. وهذه 
الدرجة هي التي تحدد مدى أحقية المواطن في الحصول علي القرض . وهناك العديد من 
النظم الطبقة في هذا الشأن ولكن عادة ما تتراوح تلك الدرجة من 850 - 300 ويرتبط 
ثلث هذه الدرجة بحجم الديون المستحق عليك بينما ترتبط %30 منها با إذا كنت قد 
فمت بالفعل بسداد الفواتير والديون المستحقة عليك في المواعيد المقررة. والدسبة 
البافية من الدرجة ترتبط بمدة اقتر اضك السابقة. وكم الاستخبارات التي أجريت 
بشأنك لإعداد هذا التقرير. وإذا كنت قد حصلت على كثير من القروض وكروت 
الائتمان فان ذلك يؤثر على درجة الأهلية التي أشرنا إليها. والقليلون هم الذين 
يحصلون على الدرجة النهائية. 
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وعادة ما تبقى تقارير الأهلية هذه سرية بحيث لا يطلع عليها سوى المقرضين 
وأصحاب الأنشطة التجارية أما القترضون فلا يحق لهم ذلك . إلا أن القوانين قد تغيرت 
حاليا ويمكن للمنتفعين بالقرض الآن أن يحصلوا على نسخ من تلك التقارير ومعرفة ما 
حصلوا عليه من درجات . ويجب أن تحصل على المعلومات الخاصة بتقرير الكفاية أو 
الأهلية خلال خمسة وأربعين يوما قبل أن تقرر التقدم بطلب القرض مما يتيح الفرصة 
لتصحيح الأخطاء أو المعلومات. وإذا عرفت مقدما بوجود مشكلة ما بتقريرك فعليك 
أن تبادر بحلها فورا حتى تتاح الفرصة أمام المكتب اختص بوضع درجة أخرى مناسبة 
قبل أن تطلع الجهة المقرضة على التقرير . 

وثمة نوعان من المشكلات يعترضان سبيل تقارير الأهلية أو الكفاية وهما نقص 
العلومات من جهة ووجود معلومات خاطئة من جهة أخرى. ويذكر أحد التقارير 
الشهيرة العبارة التالية: إن ملايين الأمريكيين معرضون للخطر نتيجة للدرجات غير 
الدقيقة في هذا الشأن. وقد أعد هذا التقرير اتحاد المستهلكين الأمريكي وهو منظمة 
غير ربحية (17 ديسمبر /2002) . إن حوالي ثلث هذه التقارير يشتمل على معلومات 
غير دقيقة وهو ما ينتج عنه درجات منخفضة. وفی الوقت نفسه فان %78 من التقرير 
تحذف بعض العلومات الايجابية ما يؤدي إلى انخفاض الدرجات أيضًا. وقد کشف 
البحث عن أن ثلث التقاریر یغفل حساب الرهن العقاري والذي دائمًا ما یسدد في 
موعده. كما أن أكثر من ثلاثة آرباع تلك التقاریر تتغاضی عن عملیات إحياء حسابات 
الائتمان وتصحيح آوضاع المقترضين. منذ عدة سنوات طلبت تقرير الأهلية الخاص بی 
وأذهلني ما قرأته به من بنود. وقد تضمن التقرير قرضا عقاريا یتجاوز اللیون دولار 
كنت قد سددته منذ سنوات طويلة. وكان علي أن أبحث في ملفاتی عن مستندات تدل 
على سداد القرض بالكامل وأن أرسل الدليل إلى المكتب انختص عندئذ قام المسؤولون 
بالمكتب بحذف هذا البند. وكانت هناك بنود أخرى غير دقيقة. وقد استغرق تصحيح 
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العلومات لدى ثلاثة مكاتب عدة أسابيع . ومنذ ذلك الحين أصبحت تقاريري كلها 
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صحبحه . 


ويقوم المسؤولون عن موقع اتحاد المستهلكين الأمريكي على شبكة الإنترنت 
بإجراء بحث سنوي يتضمن تقارير الأهلية (مدى استحقاقك للقرض) ومدى تفهم 
الواطنین لها. وتشرح التقارير التي يعدها الاتحاد بعض العوامل التي تؤثر على أحقية 
الواطن في الحصول على القرض. وكيفية تحسين الدرجات الواردة بالتقرير» وكل من 
هذه التقارير وكذلك المطبوعات الإرشادية ذات الصلة متاحة عبر الإنترنت ويمكن أن 
تقدم لك المعلومات اللازمة بشأن تلك الدرجات وما يجب أن تتخذه من خطوات 
لضمان رفع هذه الدرجات إلى المستوى الذي ينبغي أن تكون عليه . 

إن أبسط وسيلة للتحقق من درجتك في هذا الشأن هي الإنترنت على عنوان : 
۲ اناحالاة. ۷/۷/۸۱ ويمكنك استخدام هذا الوفع ایض فى طلب عوذج 
التقریر من أحد الکاتب الثلاثة اختصة وهي إكسبريان و |کویفاکس و ترانزنیون . 
ويمكنك أيضا أن تتصل بالکتب تلیفونیا على رقم 8228 - 322 - 877. ویجوز لك - 
بموجب قانون تقاریر الكفاية العادلة - أن تطلب نموذج التقریر من أي من هذه الکاتب 
مجانا. وعلی الرغم من أن هذا التقریر السنوي یمنح مجانا فانه عليك أن تدفع رسوما 
بسيطة نظیر ما حصل عليه من درجات . وإذا كان تقريرك اجانی قد استنفد بالفعل 
آغراضه لهذا العام فبامکانك أن تطلب تقریرا إضافيا شريطة أن تدفع ثمنه وذلك عن 
طریق موقع الکاتب الثلاثة الذ كورة على الشبکة الدولية. 

ومن بين الانتقادات الوجهة لدرجات الأحقية في القرض آنها غالبا ما تتفاوت 
تفاوتا کبیرا قد یصل إلى فارق یقدر بخمسین درجة. طبقا للمکتب الذي يجري تلك 
الحسابات. وحتی یستطیع القرضون تقییم طلب القرض الخاص بك فهم یأخذون 
بالدرجة الوسطی من الدرجات التي سجلتها الکاتب الثلائة . إن هدفك یتمثل في إحراز 
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0 درجة على الأقل وهو ما يعد بدرجة ممتاز. أما الدرجة 680 والتى تعتبر جيدة فهي 
الحد الأدنى الى يجب أن تحققه إذا ما رغبت في الحصول على قرض بسعر فائدة 
مكونات التمويل وديناميكياته 
ربما توقفت تجارة العقارات عن العمل إذا لم يكن هناك تمويل عقاري. وهذا يعني أن 
النجاح في تمويل العقارات يتوقف على معرفتنا - كمستثمرين - بخبايا عملية 
التمويل. والرهن العقاري هو فرض بضمان العقار ذاته . 

إن مصطلح الوسسات القرضة يشير إلى البنوك وشرکات التأمين وشر کات 
الرهن العقاري وش رکات الاستنمار واحاد الشركات الائتمانية وصنادیق العاشات 
وغیرها من اجهات الا خری . وهذا الصطلح یستخدم لتمييز هذه الهیئات عن القرضین 
الأفراد. وسوف يتر كز اهتمامنا على المؤسسات الصر فية والبنوك . 

وعندما تبداً رحلتك نحو التمویل یتعین عليك أن تفهم الدور الذي یلعبه سعر 
الفائدة في قرضك ونسبة القرض إلى قيمة العقار ونسبة تغطية خدمة الدین» والقرض 
العقاري الأكثر شیوعا والذي یتیحه لك البنك وماذا يعنيه موظفو البنك بکلمة 
النقاط . و کیف تؤثر الغرامات السابقة - الناتجة عن السداد البکر للقرض - على 
استنمارك الحالي: وما يجب عليك القیام به آثناء انتفاعك بالرهن العقاري . 
اسعار الفائدة 
لقد كانت السسات الختصة بالادخار والقروض هي المسؤولة على مدی أكثر من 
خمسی عاما عن قروض الرهن العقاري. ولقد كانت آسعار الفائدة عندئذ ثابتة عند 
نسبة %6 وذلك على مدی عدة عقود. وحینما اهتز عرش تحارة العقارات فى نهاية 
الشمانینیات وبداية التسعينيات » تعطلت تلك المؤسسات القرضة عن العمل بعد منح 


8 الاستتمارات‌العقارية 


الكثير من القروض المعدومة لممتلكات تجارية هامشية. وتم الحجز على كثير من 
المتلکات التي لم يستطع راهنوها استردادهاء واستولى عليها القرضون الذين قاموا 
بدورهم بنقل ملكية الكثير منها إلى شركات حكومية ائتمانية والتى باعت تلك 
الممتلكات فيما بعد بالسوق الحرة بأسعار منخفضة للغاية. 

رفي بداية الشمانینیات بلغ السعر الاساسي للفائدة %20.5 كما بلغ سعر 
الفائدة الثابت على قروض الرهن العقاري %6 إلا أن هذه النسبة انخفضت تدريجيًا 
على مدی فترة زمنية إلى حد کبیر . ولقد انخفضت أسعار الفائدة انخفاضا حادا مىذ 
عام 1995 . إن الا زمة الحالية لم تؤثر بالسلب على الاقتصاد فحسب ولکنها أدت ایض 
إلى اغلاق كثير من الانشطة فى جمیع أنحاء البلاد . و کانت الدیون العدومة هذه الرة 
على النازل . ولقد زاد الطلب الیوم على الباني ذات الفئة (ب) بالواقع (أ) أكثر من 
اي وقت مضی. وهناك القلیل من هذه الخيارات مطروح للبیع بالسوق حاليًا. وعلی 
النقیض من ذلك فقد آدت تلك الازمة الاقتصادية إلى انخفاض سعر الفائدة إلى حد 
كبير إلا أن السژولین بالبنوك کانوا یتوخون الحذر عند منح قروض لمن يشتري عقارات 
سكنية. وفي الوقت نفسه تقوم البنوك بمنح قروض كثيرة بأسعار فائدة منخفضة وذلك 
للمتلکات التجارية رفيعة الستوی . وفي بعض اخالات تنخفض معدلات الفائدة لتصل 
إلى %5.25 لكن من الخيال أن نعتقد أن هذه العدلات ستستمر مستقبلا. 
نسبة القرض إلى قيمة الإيجار 
عادة ما يوافق البنك على منح قرض تصل نسبته إلى 9۵80 من سعر شراء العقار. 
ويستعين البنك بخبير مثمن للتحقق من أن سعر الشراء هو قيمة الإيجار بالسوق. 
ولتأخذ حالة يقدر منها سعر الشراء بمليون دولار أمريكي ومبلغ التثمين يُعادل المليون 
دولار أو يزيد علیها . وبالتالي فالبدك يتيح لك قرضا بنسبة %8 أي 800000 درلار. 


التمويل 169 


وفى بعض الحالات يوافق البنك على منح فرص بنسبة 9690 من سعر الشراء بناء على 
امتداد فترة استهلاك الدين إلى ثلاثين عاما . إلا أن قرضا كهذا لا يمنح إلا لعميل متاز 
من عملاء البنك . وإذا لم يكن البنك على استعداد لمنح قرض كهذا فيمكن للمستثمر 
الحصول على قرض عقاري اخر من إحدى الجهات الخاصة لمدة خمس سنوات بحيث 
تبلغ نسبته 9610 من سعر الشراء. وعلّى الرغم من أن القرض الثاني يحمل فائدة سعر 
أكبر من القرض الأول إلا أن هذا لا يمثل شيئًا أمام إمكانية قيام الستنمر بسداد %10 
فقط من قيمة العقار (100000 دولار) نقدا بحيث يقترض ال 9690 الباقية كما 
ذكرنا. ومع ذلك فینبغی أن نأخذ في الاعتبار أنه يتعين على معظم البنوك أن تقبل منح 
قرض ثان للمستنمر الذي ينوي شراء عقار لا سيما إذا لم تكن واثقة من أن الدخل 
الناتح من العقار قد لا يكفي لتغطية الفائدة على كلا القرضين المذ كورين. 

على فرض أن البنك وافق على منح القرضين (%90 من سعر الشراء) وأن العقار 
الذي يتكلف مليون دولار آمریکی تزيد قيمته بدسبة %5 سئويا فان قيمته خلال خمس 
تر انت تست سل إلى 276 1 مليون دولار أمريكي . وحينئذ يتعين على المستثمر أن 
يعرد للبنك مطالبًا إياه بزيادة قيمة القرض من 800000 إلى ما يقرب من 9680 
من قيمته الجديدة (1.276 ملیون دولان أو إلى ملیون دولار بسعر الفائدة السائد . 
وحينئذ یکون على الستشمر سداد مبلغ الرهن الثاني (100000 دولار) ۳ 
يستبقى ال 100000 دولار الأخرى في جیبه . 

وفی مغل هذه الحالة لا يفرض على العمیل سوی تکالیف إقفال الصفقة على مبلغ 
الزيادة فى القرض . ولنفرض مغلا أن تکالیف الاقضال هذه 5000 دولار فهذا يعني أن 
المستثمر ما زال لديه 0 وولان. إن بإبراف:صفقة كيذه تيج السار الذي ۲ يدك 
سوى مبلغ محدود (100000 دولار أمريكي) أن يحصل على مليون دولار ولیس 
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0 دولار. (ولغرض التبسيط يتغاضى هذا الثال عن استهلاك الدين على مبلغ 
الرهن العقاري (800000 دولان . 
نسبه تغطية خد مه الدین 
تتبنى المؤسسات القرضة سیاسات متباينة فیما یتعلق بتغطة خدمة الدین . وهذه النسبة 
تعکس العلاقة بين صافي دخل التشغیل وخدمة الدين السنوية. و کما سبق أن أوضحنا 
في الفصول السابقة فان صافي دخل التشغيل هو الدخل الناتج عن عقار ايجاري بعد 
خصم نفقات التشغیل. وتشمل خدمة الدین البالغ التي يتم سدادها من الرهن 
العقاری. . وععنی ابسط فإن هذه الدسبة تشیر إلى ما إذا كانت الصفقة ستدر مبلفا 
كصافي دخل تشغیل یکفی لسداد القرض من عدمه. 

وعادة ما يطلب البنك نسبة %1.20 لتغطية خدمة الدين» وهذا يعنى أن البنك 
یامل في أن یتعدی صافي دخل التشغیل خدمة الدین بنسبة %20 . وعلی سبیل المغال 
إذا كانت خدمة الدين تقدر ب 800000 دولار أمريكي فإن صافي دخل التشغيل 
0 دولارأو %1.20 × 8000 دولار. ويطالب البنك بنسبة ال %20 لتوفير عنصر 
امان ضد العوامل التي قد تؤثر بالسلب جلى التدهق النقدي للسمتلکات مغل 
انخفاض نسبة الإشغال أو زيادة النفقات . 

ولكن ماذا يحدث إذا كان صافی دخل التشغيل الحالى مساويا لخدمة الدين إلا أنه 
- بعد مرورعام من الان - سيزيد عنها زيادة كبيرة نتيجة لزيادة العائد من الاستنمار 
العقاري إلى حد کبیر . هل تعتمد النسبة - حينئذ - على صافي دخل التشغيل الحالى أم 
على صافي ذلك الدخل بعد عام من الآن؟ إذا استطعت تقديم البيانات اللازمة لإقناع 
البنك بأن النسبة ستصل إلى %1.20 بعد عام من الآن - إن لم تزد على ذلك - 
فبإمكانك أن تبرم الصفقة بناء على نسبة أ لتغطية خدمة الدين. وتعضمن الوثائق 
التي فد يقتنع بها البنك دليلا على أن معدلات الإيجار ستشهد ارتفاعا بمجرد بجديد 
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العقود خلال ذلك العام. وبهذه الطريقة يمكن للبنك أن يوافق على القرض من الناحية 
الشوكاية: 

إن مسؤولى البنوك الدهاة يدركوك أنك عندما تقدم على شراء عقار تتوافر فيه 
المعايير الستة الرئيسية وترغب في الحصول على فرض لتمويل عملية الشراء فعليهم 
أن"يععاملواسعلك بواقعية ومرونة [ذا ما کانوا علی استعداد بالفعل لنحك القرض . 

ویطمح معظم الستنمرین في احصول على آعلی قرض شکن لاطول فترة مکنة 
لتحقیق آقصی حد من الفعالية . ومع ذلك فهناك بعض الستنمرین من یرغبون في سداد 
قرض الرهن العقاري بشکل أسرع حتیایتخلصوا من ذلك العبء وتژول لهم ملكية 
العقار کاملة في آسرع وقت مکن. وربا طلبوا الحصول على قرض بنسبة لا تتعدی 
0 أو %60 من قيمة العقار والتى تستحق خلال فترة زمنية أقل حیث إن انخفاض 
تلك الدسبة من شأنه أن يضمن للمقرض مزیدا من الأمان كما یتیح للمقترض التفاوض 
بشأن تخفیض سعر الفائدة ورا تخفیض عدد النقاط . 

وتقوم شرکات التأمین على اخياة وبعض الوسسات الالية الأخرى بنج قروض 
بسعر فائدة ثابت على المتلکات ذات الدخل حتی ثلائین عاما . ولا تعوافر مغل هذه 
القروض - فى واقع الأمر - لدی البنوك . إن القرض البنكي يقدر الیوم ب %80 من قيمة 
العقار التى حددها الشمن على أن تمتد فترة استهلاك الدین حتی خمسة وعشرین عاما 
مع سداد البلغ كاملا بعد عشر سنوات . وعادة ما يكون سعر الفائدة خلال السنوات 
الخمس الأولى ثابتاء وبالنسبة للسنوات الخمس التالية فعادة ما یعتمد سعر الفائدة 
على الرقم القیاسی الرتبط بنسبة معينة بن السعر الأساسي أو السعر الذي تحدده 
الخزانة العامة أو أي أساس يتم الاتفاق علیه. وربما استطعت التفاوض بشان وضع حد 


أقصى لسعر الفائدة التى یفرضها البنك . ولکن فى مثل هذه الحالة يقوم البنك أيضا 
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بالمفاوض يسان وضع حد أدنى للفائدة أعلى قليلا من السعر السابق والذي يعرف 
باسم المعدل الأقتى . 
اقا الق رش قرا مو هدد ۱ 
نظرا لأن هذا النوع من الرهون هو ما ستصادفه غالبا في تعاملك مع البنوك فمن الهم 
أن تکون على علم به. وعلی الرغم من أن فترة استهلاك الدين بالدسبة للبنوك غالب ما 
تمد إلى خمسة وعشرین عاما إلا آنها عادة ما تشترط سداد القرض بالکامل فى نهاية 
السنوات العشر الأولى. وفي مجال البنوك والعقارات غالبا ما يشار إلى هذا النظاه 
آیضا باسم رهن 10 / 25 لتمییزه عن الرهن الذي تمتد فترة استهلاکه حتی 25 عام . ل 
تتوجس خيفة من الرهن العقاري 10 / 25 إذا كان عقارك يفي بالعاییر الستة المذكورة. 
فعادة ما تکون قادرا على سداد القرض بالکامل خلال فترة تقل عن عشر سنوات وذلك 
إذا أعدت تمويل العقار قبل انتهاء فترة السنوات العشر . 

ولنأخذ حالة جاسونز بلیس وهو مبنی يضم العدید من الکاتب التخصصة 
والعروض للبيع مقابل 1.5 ملیون دولار على أن یدفع الستشمر مبلغ 300000 دولار 
نقدا. ویحصل على قرض رهن عقاري قدره 1.2 ملیون دولار . وهو رهن 10 / 25 بسعر 
فائدة %7.5 للسنوات الخمس الأولى و 968.5 للسنوات الخمس التالية. وتبلغ قيمة 
القرض التبقي في نهاية السنوات العشر 970096 دولارا آمریکیا . وبفرض أن قيمة 
العقار تزيد سنویا بدسبة %3 أو %5 فان قرض الرهن الحالى يمكن سداده ببساطة قبل 
انتهاء العشر سنوات !ما عن طریق زيادة القرض مع البنك الجاري التعامل معه أو باعادة 
مويل العقار بالتعاون مع بنك آخر . إن الستلمرین الذین نجحوا فى تکوین ثروات عادة 
ما یرفعون قيمة القرض أو يلجأون إلى إعادة التمویل إلى الحد الأقصى من نسبة القرض 
إلى قيمة العقار (7080) وبالتالی يستردون ثمن العقار بالكامل مع بقاء جزء من المال 


معفي من الضرائب في حوزتهم. ويوضح كل من سيناريو (أ) وسيناريو رب ) بالجدول 
9 - 1 كيفية القيام بذلك . 
نقاط القرض 
کل بنك یفرض نقاطا معينة للحصول على القرض . وهذه النقاط ما هي إلا فائدة 
اضافية یفرضها البنك . وقد تساوي |حدی النقاط فائدة بنسبة 9۵1 . وقد تعراوح 
النقاط من أقل من نقطة واحدة إلى نقتطین أو أكثر وفقا لنظام البنك ونوعية المتلکات 
وتقریر الأهلية. ويمكنك أن تتفاوض بشأن النقاط شأنها شأن جمیع شروط القرض 
الأخرى با في ذلك مبلغ القرض وسعر الفائدق سواء كانت هناك غرامة السداد البکر 
للقرض من عدمه وغیر ذلك . 
العرامات النانتجه عن سداد القرص قبل موعده 
فد تعتمد هذه الغرامات على بعض المؤشرات أو تحدد بمعدل معين يقل بالتدريج مثله 
مغل الفترة الزمنية الخاصة بالرهن العقاري. وهذه الغرامات قد تكون %5 من المبلغ 
الأصلي للرهن العقاري إذا دفع المبلغ مقدما خلال السنة الأولى للقرض مع انخفاض 
غرامة السداد المبكر بنسبة %1 كل عام حتى نهاية السنوات الخمس وعندئذ تكون 
تلك الغرامة صفرا. 

وعادة ما يكره الستغمرون القروض التى تشتمل على مغل هذه الغرامات وبعض 
البنوك تحتذب العملاء بالموافقة على إلغائها. وعلى الرغم من ذلك فان هذه الغرامات 
موجودة بالفعل إذا حصلت على القرض المناسب بالشروط المناسبة فغمة بعض الظروف 
التي يفضل فيها الحصول على قرض مصحوب بغرامة السداد المبكر دون غيره والذي 
قد يتضمن شروطا أخرى أقل جذبا. وبالطبع فاذا كانت شروط القرض متشابهة لدى 
مصرفين مختلفين فغالبا ما ستتجه إلى التعامهل مع البنك الذي لا يفرض عليك مثل هذه 
الغرامة . 


4 الاستثمارات العمارية 
الجدول2 - 9 "جاسونربلیس" وهو مبنى يشتمل على شركات ومكاتب منخصصه 


السعر : 1500000 دولار أمريكي . 

مبلغ المقدم : 300000 دولار أمريكي . 
المقرض العقاري : 1200000 دولار أمريكي . 
مدة استهلاك القرض : ريه وعفويو غاس 
یسدد القرض بالکامل بعد عشر سنوات. 
الفائدة خلال السنوات الخمس الأولى %7.5 . 
الفائدة خلال السنوات الخمس التالية %8.5 . 


0 


سيناريو (1) : على فرض زيادة قيمة العقار بنسبة %3 سنويا 


القرض الجديد 
بنسبه 80 


مبلغ العدم الدقو ع 
من فيمه العمار 


Gi‏ م 
0 دولارا | 16991 ديرلارً 
3 دولارا 5 ه. دولارا 
more o‏ رز 
woes | a‏ رز 
e enn |‏ 
5 دولارا | 30743 دولارا | 30743 دولارا 
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سيناريو (ب) : بغرض زيادة قيمة العقارسنويًا بنسبة 5» 






















القرض الجديد 
بنسبه %80 
من فيمة العقار 


ESED 
5 





ميلع الممدم ال فوع 






3 دولارا | 21908 دولارات | 1078883 دولارا | 1608115 دولر 
1 دولارا | 23845 دولارا | 1055038 دولارا | 1688521 دولارا 
۳5 3 دولارا | 25952 دولارا | 1029085 دولارًا | 1772947 دولا 
9 2 دولارا | 28246 دولارا | 1000839 دولارا | 1861594 دولارا 
2 ن دولارا 6 دولارا | 1954674 دولارا 
© إن زيادة القرض عن طریق نفس البنك أو طلب قراض جدید من بنك آخر یجعل من السهل سداد باقی 

القرض الأصلى قبل انتهاء عشر سنوات . 















3 دولارا 


عادة ما لا تسمح البنوك للمشتري الجديد بالحصول على قرض قائم بالفعل (یتولی 
سداده المالك الاصلي) . وعلى الرغم من ذلك فهناك بعض الواقف التي يستطيع فيها 
الستنمرون من ذوي الخبرة من لهم معابلات عديدة مع مختلف البنوك أن يطلبوا 
الاضطلاع بأحد القروض الممنوحة بالفعل. وعادة ما يشترط في هذا الاتفاق أن يوافق 
البنك نفسه على المشتري الذي سيتولى سلاد القرض, وأن يقوم المشتري بدفع الرسوم 
الضرورية وتكاليف إقفال الصفقة. إن قرض الرهان العقاري الذي تنتقل مسؤولية 
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سداده من البائع إلى المشترى يفيد كلا الطرفين عندما يكون سعر الفائدة على هذا 
القرض أقل من المعدل السائد بالسوق «لدی المقرضين الاخرین) ما يحد من التكاليف 
على مدى فترة من الزمن, كما أن التعهد بسيةاد ذلك القرض القائم بالفعل يقلل من 
تكاليف الإقفال إلى حد کبیر . ونظرا لكل هذه الفوائد فان الممتلكات ذات القرض 
الذي يمكن أن ينتقل من البائع إلى الشتري ربما فهيئ للبائع سعر بيع أعلى . 
تتمبن الممتلكات : 
بعد أن یتسلم البنك طلب القرض العقاري سيتطلب الأمر وجود مثمن يكون عضوا 
بهيئة التخمين العقاري والتی تنل أعلى مستوی في مجال تثمين الممتلكات كما أن 
الببوك تفضل رسوم التغمين والتي تحدد مسبقا ويتم التشمين نيابة عن البدك ثم يتم 
إخطاره به. وغالبا ما يتصل المفمنون بمالك العقار أو الشتري له للاستفسار عن 
المعلومات اللازمة للتفمين. وقد تشمل هذه العلومات نسخة من عقد البيع أو نسخة من 
إقرارات ضريبة الدخل وكشوف الستأجرین. 
مزايا التعامل مع البنوك المحلية 
كما سبق أن ذكرنا فان القرض العقاري يمك أن يأتى من عدة مصادر إلا أن ثمة علاقة 
وثيقة بين البنوك وتحارة العقارات كما أن البنوك تعد من المصادر الأساسية للتمويل. فما 
هي المصادر الأخرى التي يمكن للمستنمر أن يلجأ إليها للحصول على قرض رهن عقاري 
طویل الأجل بسعر تنافسي للفائدة يبلغ %80 من قيمة العقار؟ إن المقرضون يدركون 
جيدا أن جميع العقارات التجارية ستزداد قيمتها مع مرور الوقت . وبینما تكون نسبة 
القرض إلى قيمة العقار في البداية %80 تنخفض هذه النسبية مرارا وتكرارا مع 
استهلاك القرض وزيادة قيمة العقار. ‏ “ 

في نهاية عامي 2007 و 2008 كان باض المقرضين متحمسا لإقراض أموال تتعلق 
بعقارات سكنية نتيجة لأزمة القروض العقارية. ويقول چوس جافيريا رئيس إحدى 
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الهيئات المقرضة على مستوى العالم إن معظم المقرضين لا يمنحون مثل هذا القرض 
الیوم إلا إذا كان العقار في أكغر الأماكن رقياء وكان الشتري له سجل ممتاز من 
الععاملات السابقة وأن يدفع مقدما قدره %20 على الأقل من قيمة العقار. ويقول 
سماسرة الرهون العقارية الذين تحدثت معهم أن نسبة الرهن بلغت عمومًا 9080 من 
فيمة العقار. وعلى اجانب الاخر فما زال هناك الكثير من القروض العقارية المتاحة 
للمشترين ذوي الأحقية والذين يشترون عقارات من الفئة رب) بالواقع (أ) . وعلى 
الرغم من وجود مصادر عديدة للحصول على تلك القروض فإن هذا الكتاب يتناول 
بصفة أساسية البنوك امحلية كأهم هذه الصادر نظرا لوجود العديد من المزايا للتعامل مع 
المؤسسات الالية امحلية. وهذه المزايا تتضمن ما یلی: 
1 - البساطة 


من السهل التعامل مع بنوك داخل مجتمعك احلي لسهولة الوصول إليها. 
فبدلا من التعامل مع مکتب محلي خارج الولاية التى تقیم بها فانه يمكنك 
اللجوء لمسؤولي البنك فمنهم أعضاء بالنادي الذي ترتاده أو أعضاء 
تعرفهم بالمؤسسات الاجتماعية أو النقابات الهنية أو الجمعيات الدينية 
وغيرها. 
2 - معرفة احوال السوق 

إن المسؤولين بالبنوك اخلية يعرفون خبايا سوق العقارات بما في ذلك 
الأماكن المرموقة والأماكن الاخذة في الصعود وتلك الاخذة في التدهور 
كما أنهم على علم بالتغيرات القترحة فى تخطيط الناطق وإعادة 
تقسيمها بالإضافة إلى القرارات الحكومية التي قد تؤثر على قيمة العقار. 
ومن ثم فهم يعرفون جيدا المستغمر الذكى والصفقة المناسبة. أما البموك 
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البعيدة التي تشرف على نفس الصفقة فقد تخفق في تقدير الأرباح 
الملتوقعة . 

3 - النتائج السريعة 
إن الوقت الذي تستغرقه فى الحصول على قرض من البنوك المحلية عادة ما 
يكون آقصر ما تستغرقه فى التعامل مع أية جهة آخری. إن القرض الذي 
تحصل عليه من جهة مقرضة خارج البلاد قد يستغرق اعتماده فترة تتراوح 
بين تسعين يوما ومائة وعشرين يوماء في حين أن نفس الإجراء يستغرق 
بالبنوك الحلية ما يتراوح بين ثلاثين إلى ستين يوما . 

4 - العلاقات الجيدة : 
إن تعاملك مع مسؤول القروض بالبنك احلی يمكنك من إقامة علاقة طيبة 
تتسم بالثقة والاحترام. إن مهمة المسؤول عن القروض هي زيادة النشاط 
التجاري للبنك. وبمجرد الموافقة على طلب القروض الخاص بك يتطلع 
مسؤول القروض إلى جلب المزيد من المكاسب للبنك عن طريقك . وغالبا 
ما كنت آقابل نائب مدير أحد البنوك بصالة الألعاب الرياضية (الجيم) . 
وقد تعاونا معا في كثير من الصفقات وكلما قابلني أخنذ يسألني عن 
الصفقة التالية. 

5 - إعادة النهاوض : 
عادة ما لا تقوم البنوك المحلية ببيع قروض الرهن التجارية بالأمواق 
الثانوية بل تحتفظ بها. وهذا يعني استمرار تفاوضك مع نفس البنك الذي 
يضمن تمويلك . 


في عام 1998. حصلت على قرض رهن عقاري بقيمة 3.75 ملیون دولار أمريكى 
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من أحد البنكو احلية لشراء مبنى مكتبى . وقد كان سعر الفائدة %8 وهو السعر الذي 
كان سائدا بالسوق حينئذ. وبعد مرور بضع سنوات بدأت أسعار الفائدة فى الانخفاض 
ونجحت في إقناع البنك بتخقيض نسبة الفائدة إلى %7.25 وبعد مرور عام ومع 
استمرار انخفاض سعر الفائدة أقنعت البنك أن يخفض قيمة الفائدة مرة أخرى لتصبح 
5 . وقد أدى هذا إلى انخفاض أقساط القرض بمبلغ 47000 دولار آمریکی سنویا. 
وبناء على نسبة الفائدة السنوية التى ارتفعت فيما بعد إلى %8.5 فان مبلغ الدخل 
الإضافي (47000 دولار الناع عن فارق الفائدة) أدى إلى زيادة قيمة العقار بمقدار 
0 دولار آمریکی . وكنت أتوقع حدوث انخفاضات أخرى في سعر الفائدة 
لا سيما بالنسبة للرسوم الباهظة وظللت على أهبة الاستعداد لذلك . والمدهش أن ما 
تكلفته من رسوم نظير ذلك لم يتعد 5000 دولار أمريكى فی كل مرة بإجمالی 10000 
دولار ولقد استطعت تعويض ذلك البلغ فى أقل من ثلاثة شهور. 

أما إذا تعاملت مع بنوك خارجية يكون من ا محال أن تجري مفاوضات كهذه بغرض 
خفض سعر الفائدة لأنها ستؤدي إلى خسارة نقدية كبيرة من عائد الفوائد بالنسبة 
للبنوك, كما أن البنوك الخارجية ليس لديها الحافز لذلك ولكن لأننى كنت عمیلا ممتازا 
للبنك المحلي؛ وكانت هناك معاملات كثيرة بیننا فقد وافق المسؤولون به على ذلك 
بصفة استثنائية. وقد كان الفارق بين القرض الذي منحه لي البنك والفائدة عليه يحقق 
له ربحا وفیرا .. 

وثمة امکانیات آخری يمكنك استغلالها بالتعفاوض مع البنك احلي با ذلك زيادة 
مبلغ القرض اعتمادا على زيادة الدخل أو إطالة الفترة التبقية للقرض أو خفض غرامة 
السداد البکر للقرض ویندر إجراء مغل هذه الفاوضات مع البنوك الخارجية والتى عادة 
ما لا تقبل تغییر أية شروط بمجرد الاتفاق على القرض . 
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التمويل المتالي 

مثله مثل سائر مراحل الصفقة العقارية فالقرض العقاري يحتاج إلى إجراء بعض 
الفاوضات مع البنك الذي تتعامل معه. وعليك أن تبدأ تلك المفاوضات بالسؤال عن 
القرض الذي يناسب احتياجاتك بالفعل على أن تأخذ فى اعتبارك أنك لن تحصل على 


سم 
عنها : 


الزایا التي تدشدها. وفیما يلي عوذج للبیانات التي يجب عليك الاستفسار 


» مبلغ القرض : 680"من سعر شراء العقار. 

ه الشروط : استهلاك القرض على مدی ثلاثين عامًا على أن یسدد كاملا بعد 
مس اسه 

ه سعرالطائدة : سعر الفائدة خلال السنوات العشر الأولى يجب أن يكون 
ثابتا . آما بالسبة للسنوات اخس الآخيرة فیعتمد علی مؤش معین حیث 
یعتمد على نسبة معينة تفوق السعر الأساسي للفائدة أو سعر الخزانة أو أية 
مؤشرات آخری یرتضیها كلا الطرفین «الشتري والبنك) . 

ه غرامه السداد المبكر : لا يو جد . 

ه انتقال القرض من البائع إلى الشتري : یسمح بذلك. مع دفع رسوم تحويل 
بفسدبة 361. 

و اللقاط : نصف نقطة . 

ه زيادة القرض مستقبلا : هذه الميزة تنمحك حق زيادة القرض مستقبلاً دون 
الحاجة إلى التفاوض مع البنك بشأن قرض جديد . وهو آمر في صالحك لأنك 
لن تدفع سوى تكاليف إقفال بسيطة على مبلغ الزيادة في القرض املی . 
(فالبنك قد فرض عليك بالفعل نقاطاء ورسوم إقفال عن القرض القائم 
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بالفعل) . وإذا طلبت قرض تمويل آخر من بنك مختلف فيستعين عليك أن 
تدفع نقاطا وتكاليف إقفال على إجمالي القرض الجديد. 
ه التمویل الشانوي : يجب أن يكون متاحا. وهذا يعني ببساطة أن بامکانك 
اخصول على فرض عقاري ثان على العقار. 
ه رسوم محامي البنك ورسوم المثمن : يجب الاتفاق عليها مقدمّا . وعادة ما 
تكون مسؤولا كمشتر عن دفع مغل هذه الرسوم. 
وبالإضافة إلى تقدمك بطلب القرض من بنك واحد فمن الأفضل أن تتقدم بنفس 
القرض لبنك اخر» ودع كلا البنكين يعرف أنك تقدمت بطلب القرض بمكان آخر ما 
يخلق اخافز لدى كل منهما لمنحك القرض للتغلب على منافسه. تذكر أن أمامك فرصة 
لعقد المفاوضات اللازمة حيث إن البنوك ترغب في منح قروض للممتلكات التي تتوافر 
فيها المعايير الستة الكبرى. وركز اهتمامك على القرض الذي يفي باحتياجاتك . يقول 
جو مارتيئيز رئيس شركة فيستا للقروض التجارية وهي شركة سمسرة ناجحة بجنوب 
فلوريدا: إن الصفقة الناجحة قد تفشل بسبب التمويل السييئ" . 
الموافقة على القرض : 
لا يكفي أن تتصل بالوظف المسؤول عن القرض وإعطائه بعض المعلومات الختصرة عن 
العقارالذي تنوي شراءه. وعلى الرغم من أنك تتخذ هذه الخطوة كمقدمة لخطة 
لاستنمار لديك فإن الأمر يستلزم أن تتبع هذه القدمة فورا بمجموعة مفصلة من 
المعلومات التي تتضمن ما یلی : 
ه عنوان العقار والوصف القانوني له. 
و مساحة المبنى والارض المقام عليها. 


ه تاريخ إنشاء المبنى . 
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ه نسخة من عقد البیع . 

ه حالة البنی والتحسينات القعرحة - إن وجدت - وكذلك تكلفة التحسينات 
وفقا للتقدیرات . 

ه وصف الوقع . 

ه وصف مدی جودة البناء والتصمیم. 

م ز صف وضع الستأجرین . 

ه توضيح إمكانية زيادة العائد. 

ه معدل الإشغال خلال السنوات الخمس الأخيرة. 

م كشف بالمستأجرين الحاليين. 

ه نسخة من تقرير التثمين (إن وجد) . 

ه تقرير عن المنطقة بشأن المواليد والوفيات والصحة والزواج. 

م بیان المالك بشأن الدخل والنفقات المتعلقة بالعقار للسنوات الثلاث الماضية . 

ه إقراراتك الضريبية عن السنوات الثلاث السابقة. 


م بیان الذمة المالية الخاص بك . 

ه صور للمبنى . 

ه صور جوية للعقار والمنطقة احيطة به. 
القرضون الأفراد 


قد يختار بعض الستشمرین عدم اللجوء للبنوك للحصول على القرض بل يفضلون 
التعامل مع مقرضين أفراد وهذا يرجع لعدة أسباب فرعا يكون الستثمر غير راغب في 
الافصاح عن كثير من المعلومات المالية الخاصة به. كما أنه يكون بحاجة إلى القرض 
بشكل أسرع بعيدا عن إجراءات البنوك. كما أن هناك مستثمرين يحتاجون إلى قرض 
قصير الأجل (من ثلاث إلى خمس سنوات مشلا) . ففى هذه الحالة يكون العائد من 
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العقار قابلا للزيادة إلى حد كبير إلا أن العقار قد يحتاج إلى إجراء بعض التعديلات أو 
التتحسينات التي قد تستغرق عامين أو أكثر هذا بالإضافة إلى زيادة الایجارات 
' وإخضاعه لإدارة أكثر فعالية. ومن غير الحتمل أن يمنح البنك للمستثمرين القرض الذي 
يحتاجونه بالشروط التي تروق لهم. ولكن اللجوء إلى المقرضين الاخرين واتخاذ 
ا لخطوات اللازمة لزيادة قيمة العقار زيادة كبيرة يمكن هؤلاء المستغمرين فيما بعد من 
التفاوض مع البنوك على قروض بمبالغ أكبر وشروط أفضل. وثمة حالات أخرى يكون 
فيها القرض الخاص أكثر سهولة من القرض البنکی ومن هذه الحالات إنشاء وحدات 
إضافية بالعقار. 

أما القرض الخاص فقد ينطوي على سعر فائدة يفوق کثیرا القرض البنکی إلا أن 
الادخار في النقاط وغيرها من تكاليف الإقفال المصرفية من شأنه أن يعوض ارتفاع سعر 
الفائدة إلى حد ما. وكثير من المقرضين الأفراد يطالبون القترضین بسداد الفائدة عن 
العام الأول على الأقل إذا ما تم سداد الدين بالكامل خلال السنوات الأولى. وفي كثير 
من الحالات يمكن أن يسدد القرض مقدما بدون غرامة. ويتناول الفصل التالى مويل 
البائع ومزاياه الفريدة. إن اقناع البائع بأن یتولی أمر سداد القرض يعد وسيلة ثمتازة 
لتمویل العقار. 
المعالیه 
تعد الفعالية جوهر الاستشمار العقاري وهي وسيلة رائعة لتحقیق ثروة طائلة. ومعظم 
المستغمرين ینتهجون هذا الأسلوب وهو دفع الحد الأدنى من الال نقداء واحصول على 
اکبر قرض ممكن ولأطول فترة زمنية مكنة وبأقل سعر فائدة متاح. وحتى إذا كان 
المستغمر ملیاردیرا فإنه يطمح في تحقيق العادلة الصعبة المذكورة. إن معدل العائد لذلك 
المستغمر - فى معظم الحالات - يكون أعلى كثيرا من مثيله الذي يدفع إجمالي ثمن 
العقار نقدا «انظر اجدول 9 - 2 . 
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الجدول 9 -2 المعاليك : 


اقتراضات: 


© المشترى ر 1 ) يدفع مليون دولار أمريكي لشراء مبنى سكني ( نقندا ) . 
و المشتري رب ) يدفع مليون دولار آمریکی لشراء مبنى سكني بمقدم ( 200000 دولار أمريكي ) . 


ه قرض الرهان العقاري للمشتري رب) : 800000 دولار أمريكي . 


م فترة استهلاك الدين : خمسة وعشرون عاما. 
۾ موعد استحقاقه بالکامل : بعد عشر سنوات. 
م الفائدة خلال السنوات الخمس الأولى : %7.5 . 
م الفائدة خلال السنوات الخمس التالية : %8.5 . 


المتلکات الباعة فى نهاية العام تزید قیمتها عن سعر الشراء الأصلى بنسبة %10 . 


سا ]سه | ست | 


سعر الشراء 

البلغ النقدي 

الدخل الإيجاري 

نفقات التشغيل 

صافی دخل التشغيل 

مبلغ القرض العقاري 

أقسام القرض ( خدمة الدين ) 


التدفق النقدي (البند "5" مطروحا منه البند 7) 
العائد الناغ عن قسمة التدفق النقدي على مبلغ 


الاستثمار النقدي. بقسمة البند 8 على البند 2 
سعر إعادة البيع فى نهاية أحد الأعوام 
الربح = البند "10" مطروحا منه البند 17" 


150000 
50000 
100000 
0 

0 
100000 


%10 
1100000 
100000 


العائد على مبلغ الاستغمار النقدي البدئی = البند | %10 


17 مسمااعلى الب 9۳ 


العائد الإجمالى = البند 8 + البند 11 وقسمة | 9۰20 


اللات على البند 2 


ملیون 
200000 
150000 
20000 
100000 
800000 
70944 
29056 


1100000 
100000 
%50 


دولار 
دولار 
دولار 
دولار 
دولار 
دولار 
دولارا 


دو لارا 
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والتعامل من منظور الفعالية أيضا یتیح لك فرصة شراء العديد من الممتلكات 
بنفس المبلغ النقدي الذي يمكنك أن تدفعه كمقابل لعقار واحد. وسوف نذ کر مثالین. 
في المغال الأول يدفع الشتري (أ) مبلغ 500000 دولار نقدا لشراء عقار صغير يدر 
دخلا يكون صافي الدخل 50000 دولار أمريكي ولذا فان الشتري (أ) سيحصل على 
عائد قدره %10 (50000 + 500000 = %10 ) . في نهاية السنة الأولى يقوم 
الشتري (أ) ببيع العقار بزيادة %10 عن سعر الشراء . إو 550000 دولار أمريكي وهو 
ما يمفل ربحا قدره 50000 دولار. وهذا الربح بالإضافة إلى صافي الدخل (50000 
دولار) يساوي 100000 دولار. وتقسم ال100000 دولار على 500000 دولار 
ويكون الناغ الإجمالي كعائد نسبته 9۵20 . 
وبالنسبة للمشتري (ب) فبدلاً من أن يشتري عقارا استنماریا مقابل 500000 
دولار نقدا فإنه استخدم هذا البلغ في شراء خمسة عقارات استشمارية باجمالی 2.5 
مليون دولار أمريكي (وحصل على قرض عقاري قيمته 2 مليون دولار أمريكي ) . وبعد 
خصم نطقات التشغيل وأقساط القرض يكون مبلغ التدفق النقدي لدى الشتری ( ب ) 
0 دولار أمريكي من جميع العقارات مجتمعة. وهذا يمذل عائدا نسبته %10 . 
وفي نهاية أحد الأعوام قام المشتري (ب) ببيع العقارات الخمسة بمبلغ يزيد 
بدسبة %10 عن ثمن الشراء أو بإجمالي سعر يقدر ب 2.75 مليون دولار أمريكي بربح 
قدره 250000 دولار. یتولی المشتري الجديد سداد باقی أقساط القرض الذي يبلغ 2 
مليون دولار بینما يدفع الفارق (750000 دولار) نقدا. والربح الذي يقدر ب 250000 
دولار آمریکی يضاف إلى مبلغ التدفق النقدي الذي یقدر 50000 دولار لیصبح 
الناتح 300000 دولار. وبناء على مبلغ الاستغمار النقدي وهو 500000 دولار فهذا 
يمغل عائدا قدره %60 بالنسبة للمشتري (ب). وكثير من الستنمرین كالشتري ب) 
يحتفظون بممتلكاتهم لأكثر من عام ويخططون لبيعها في أوقات مختلفة طبقا 
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لاحتياجاتهم مع الأخذ في الاعتبار ظروف السوق أيضا. وهذا يضمن قدرا كبيراً من 
المرونة وزيادة الربح. ويمككنا خصم الفائدة الدفوعة على القرض باعتبارها نفقات. 
وفي كل مرة يدفع قسط القرض. يعد هذا القسط حصة فى العقار. 

ولا بد أن تأخذ في اعتبارك أننا عندما نقارن بين معدل العائد هنا وهناك 
الاستغمار بسوق الأسهم الذي يعتمد على الشراء نقدا والبيع نقدا كالسيناريو الأول 
تماما) » نحد أن الأخير يأخذ في الاعتبار قانون الفعالية وكما نعلم جميعًا فان الفعالية 
(استخدام القرض في زيادة القوة الشرائية وبالتالي زيادة الربح الاستشماري من العقار) 
تدر عائدا من الدخل یفوق کشیر] الدخل الناتج عن الصفقات التي تتطلب سداد إجمالى 
الشمن نقدا. و ثمة سببان وراء تفضیل الاستشمار بذ کاء في مجال العقارات عنه في 
مجال الأسهم: أن الأول یتسم بالفعالية كما يمنحك الفرصة للتحکم في أموالك. وهذه 
المميزات لا تتوافر في مجال استثمار الأسهم . 
العاند اللا تهاتي 
إن الديناميكية النهائية للاستثمار في المتلکات العقارية تتمثل في احصول على عائد 
لا نهائي وهو عائد غير محدود وغير قابل للقياس. وهو يشير في الأساس إلى موقف 
معين يظل فيه امالك يحقق عائدا من العقار بالرغم من عدم قيامه باستنمار أمواله فيه. 
هنا نید أن كلا من الفعالية والعائد اللا نهائي يعملان بالتناغم مع بعضهما البعض: 
وليس ثمة عائد كهذا على مستوى العالم. ونظرا لأن العقار الذي قمت بشرائه تعوافر 
فيه المعايير الستة الرئيسية فقد بجحت في تحقيق ذلك العائد اللا نهائی فبوسعك أن 
تعوض مبلغ الاستخمار البدئي قحرييضًا كاملاً, لیس هذا فحسب ولکن مکنك ابت 
اخصول على دخل اضافی . 

ولنفترض مغلا آنك قمت بشراء مركز تجاري صغیر به محال للبيع بالتجزئة 
مقابل ملیون دولار أمريكي بحیث تدفع 200000 دولار نقدا وتقترض من البنك مبلغ 
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0 دولار سيكون مبلغ التدفق النقدي 30000 دولار مبدئيًاء أو %15 كنات 
لقسمة مبلغ التدفق النقدي على مبلغ الاستشمار النقدي (30000 دولار تقسم على 
0 دولار = 15 ) . ونظرا للزيادة الكبيرة فى العائد الاستغماري فانك تستطيع 
خلال أربع سنوات أن تزيد مبلغ التدفق النقدي من 30000“دولار إلى 60000 دولار. 


ولنفترض أن قيمة العقار قد زادت عندئذ من مليون دولار إلى 1.4 مليون دولار. 


هم بلغ القرض بعد الزيادة 0 دولار آمريکی 
ه مبلغ القرض القدم 0 دولار أمريكي 
ه الایرادات قبل التكلفة 0 دولار أمريكي 
ه تکلفة البنك 0 دولار آمریکی 
ه صافي الإيرادات النقدية 0 دولار أمريكي 
ه مبلغ التعريض عن الاستنمار المبدئي 200000 دولار أمريكي 
ه مبلغ النقد الإضافي 0 دولارأمريكي 


وبالتالي تعوجه إلى البنك الذي تتعامل معه والذي يوافق على زيادة القرض من 
0 دولار إلى :9680 من تمن العقار (1.4 ملیون دولار أو 1.12 ملیون دولار طلقا 
للتنمین الذي أجري حدیثا . وها هو الوضع اجدید : 

إن زيادة القرض من 800000 دولار إلى 2 ملیون دولار ينتج عنها زيادة في 
آقساط القرض . ونتيجة لذلك يقل التدفق النقدي من 6000 دولار إلى 4000 دولار 
أمريكي وهذا البلغ یقسم على مبلغ استشمار نقدي قیمته صفر یکون الناتم هو العائد 
اللا نهائی. 

والا تکون قد استرددت مبلغ الاستنمار البدئي وهو 200000 دولار آمریکی 
بالاضافة إلى 110000 دولار کدخل إضافي نقدي لیکون الإجمالي 310000 دولار. 
والی جانب ذلك فما زال لديك مبلغ 400000 دولار سنویا کتدفق نقدي والذي 
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يستمر في التزايد كل عام. وكل ما حصل عليه من أموال معفى من الضريبة لعدم 
حدوث وافعة بيع. يتاه تلود على اداد للشررج في ادي ار اداي يع 
اا بالمركز التجاري الصغیر . 

aan و‎ 


على العائدات اللا تایا ی ب بدا بیع بعض المعلگات أثناء ذلك . 
وسترى في الفصل الحادي عشر كيف يحصل مستنمر واحد على عائد لا نهائي 

یقدر ب 4.25 ملیون دو لار : بعد أن دخل فى صفقة عقارية كشريك مقابل 200000 

دولار آمریکی . ویبقی لنا تحذیر وهو : ألا تتوقع عائدا لا نهائيا بين ليلة وضحاهاء فهو 

یستغرق ما یتراوح بين آربع إلى خمس سنوات شريطة أن تتبنی العاییر الستة التي 

تقودك إلى النجاح. 

سداد التمن نقدا 


يفضل بعض المستغمرين الحصول على متلكات مقابل دفع ثمنها كله نقداء إن ظروفهم 
مكنهم من ذلك فهم يمتلكون أرصدة ضخمة بالبنوك ولهم أسهم وسندات يمكنهم 
تحويلها إلى أموال سائلة أو مصادر دخل أخرى. فهم لا يولون اهتماما لعنصر الفعالية. 
ر ری على قا یی ار نادرالا اسر کر مق رق 
الستخمرین من حققوا نحاحا كبيرا . إنها وسيلة استنمار تتسم بالتحفظ ولکنها تناسب 
أولئك الذین لا يميلون إلى فكرة القرض 

وهذا يعني أن ثمة كثير من الستنمرین الذين يمتلكون سيولة كبيرة ولكنهم 
يدشدون في الوقت نفسه محقیق تلك الفعالية فى صفقاتهم ما يمنحهم اليد العليا وقت 
الركود حين تتحدث الأرقام ومن ثم ینجحون في اختيار العقارات المناسبة بأسعار تقل 
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سرعة الانتهاء من سداد القرض 
فيما بين الفشتین اختلفتین من الستنمرین . الفئة الأولى : التي تسعی نحو تحقیق أكبر قدر 
من الفعالية في استنماراتهم. والفئة الثانية : وهي قليلة وتمثل الستشمرین الذين يميلون 
إلى سداد إجمالي المبلغ نقدا هناك فعة ثالثة ينتمي إليها أولئك الذین یرغبون فى دفع 
أكبر مبلغ ثمكن كمقدم شراء ثم يسددون أقساط القرض من مبلغ التدفق النقدي النا2 
عن العقار وذلك بأسرع ما يمكن. إن تقليص فترة استهلاك الدين (خمسة عشر عامًا 
مغلا بدلا من خمسة وعشرين عاما) يعني أن أقساط القرض الشهرية ستكون أكبر ما 
كانت عليه ولكن القرض يسدد سريعا. وهم يعتقدون - وهذا صحيح - أنه بمجره 
الانتهاء من سداد الدين سیتوافر لديهم الدخل لتدبير معيشتهم. وهذه تُعد أيضًا 
طريقة تفكير سليمة. وعلينا أن نتذ کر آننا نسعى لتحقيق أهداف مختلفة وآمال 
متباينة» وما ينفع أحدا قد لا يجدي مع الآخر. 

وحتی يتسنى لك اخصول على قرض لدة أقصر وأقساط أعلى يمكنك التفاوض 
بشأن تخفيض كل من سعر الفائدة وتكاليف الإقفال (1). والسبب في هذا یکمن في 
أن القرض يعرف أن حصتك في المبنى - بناء على هذه الطريقة - تزيد بصورة أسرع 
كثيرا ما قد تكون عليه في ظل القرض طويل الأجل . 
سماسرة الفروض العقارية 
يمكن لسمسار القروض الناجح أن يؤدي خدمات جليلة . وعمومّا تكون له اتصالات 
وعلاقات متعددة مع كثير من الجهات المقرضة والتى تمنحك قروضا بناء على نوعية 
العقار الذي تشتريه أو تعيد تمويله كمالك له. ومن الأفضل الاستعانة بسمسار القروض 
وسداد أتعابه لأنه سيساعدك على الحصول على القرض المناسب لك . ویتراوح ما 
يحصل عليه من رسوم - طبقا لحجم الصفقة - بين 96.5 إلى 1 من مبلغ القرض . وإذا 
كنت فد اقتحمت بالفعل مجال الاستثمار فمن الأفضل أن تستعين بخدمات سمسار 
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قروض ناجح فهذا من شأنه أن يمنحك تویلا آفضل . ويكسبك الخبرة اللازمة بعالم المال 


القرض النافع والقرض الضار 


من الستحیل فى واقع الأمر أن نحقق الثروة التي نحلم بها في مجال محارة العقارات 
دون أن نقترض آموالا من جهة أو آخری. ولکن أي نوع من القروض؟ إن قرض التمویل 
العقاري الذي یراعی فیه العاییر الستة یعد اختیارا سلیما . والسبب بالطبع یکمن في 
أن المستأجرين - فى احقيقة - هم الذين يمدوننا باقساط القرض وبعد سداد نفقات 
التشغیل نحصل على عائد تدفق نقدي على استشمارنا. وعلی الرغم من ذلك فإذا كان 
ُمة قرض نان أو ثالث على العقار فان هذا يؤثر بالسلب على التدفق النقدي . وعندئذ 
فلا معنی أن تسحب نقودا من جيبك الخاص شهریا لسداد آقساط القرض . مغل هذا 
الوضع قد يؤدي إلى ضياع العقار من بين يديك نتيجة لاحتجازه وحرمانك من اخصول 
عليه لعجزك عن سداد آقساط القرض وهو ما یعرف باسم "حبس الرهن" وهو آمر لیس 
فى صالحك بالنسبة لتقریر الاهلية. 

الحخلاصه 

هناك أغنية تتردد فى بعض الملاهي الوسيقية یقول مطلعها إن الال یجعل عجلة اخياة 
تدور وعکن استخدام تلك اجملة في التعبیر عن الدور الذي تلعبه العقارات في عالم 
الاقعصاد . إن التدفق النقدي وسهولة احصول على القروض هو ما يضفي جاذبية على 
" الاستنمار العقاري. ومن المکن أن تحصل على الال اللازم ولکن كيف تحصل عليه وما 
هو البلغ الذي يمكنك تدبیره - کمستنمر - هذا یتوقف إلى حد کبیر على خطة 
التمویل التي ترسمها لاستنمارك . 


ان الاستنمار فى العقارات یتسم بالرونة لدرجة بجعله یتسع لفلسفات مختلفة 
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وانحاهات متباينة فهناك الستنمرون من يرغبون في استغلال أموال البنوك إلى أقصى 
حد بمكن لتكوين المبلغ اللازم والتسوصل في النهاية إلى عائد لا نهائي» وهناك 
المستثمرون الذين يميلون لسداد الغمن كاملا نقدا لكراهيتهم للقروض وفريق ثالث 
يدفع مبلغا كبيرا كمقدم ثمن ثم يسدد باقي القرض بأسرع ما يمكن. وإذا ما فهمت 
عنصر التمويل فهما جيدا فقد تغير فكرتك عن القروض فالقرض يكون ناجحا إذا أدى 
إلى حقيق عائد . 

إن المال يوجد حيث توجد العقارات والتي قد تشكل مصدر خوف ورهبة بالنسبة 
للمستفمرين اجدد. والوسيلة الثلی للتغلّب على هذا النوف هی الاعداد الجيد 
للمشروع. تعرف على المصطلحات المستخدمة فى هذا اجال وتفهم الکونات الأساسية 
للرهن العقاري وكيفية التفاعل فيما بينهاء وعليك أن تعي جيدا طرق التمويل الختلفة 
المتاحة. 

وإلى جانب الإعداد الجيد للمشروع الاستنماري يمكنك أن تعقد مفاوضات مع 
البنوك والمؤسسات الالية الختلفة بناء على ثقتها فيك فهم سيحصلون على فوائد من 
فرضك لذا فهم بحاجة إلى مشروعك . وهذا يعني آنهم على استعداد للتفاوض . الجأ 
إلى الأفكار المبتكرة وقد تندهش حينما تعرف المزايا التي يمكنك التمتع بها سواء كان 
القرض مصرفا أو فردا. إن الشروة الناتجة عن طرق التمویل الختلفة تطرق بابك . ومن 
الصعب الحصول على صفقة يتوافر فيها المعايير الستة ولکننا أعطيناك الأدوات التي 
تمكنك من معرفة كيفية البحث عن تلك الصفقة والتعرف عليها لتفتنم الفرصة حينما 
تحراءی لك . 


المصل العاشر 


السعر 
انظر الى ما وراء بیان الاسعار لتتعرف على الصورة کاملة 


عندما يدير الستهلکون مفتاح التلفاز فانهم یذهلون حين یشاهدون البعض وهم 
یروجون خلقات دراسية تتركز على كيفية تحقيق الشراء السریع من خلال بجحارة 
العقارات مع الاستشهاد بأناس یزعمون آنهم نجحوا في تکوین ثروات ضخمة اعتمادا 
على ما حصلوا عليه من معلومات من هذه الدورات . 

ومن جهة آخری فان القالات الصحفية والتقاریر الاخبارية التي يتركز اهتمامها 
على الاستشمار العقاري تجامل هؤلاء الأجورین . إن وسائل الاعلام غالبا ما تغفل عن 
تقديم نماذج لصغار الستشمرین الذي حققوا نحاحا کبیرا في ذلك امجال . ولا عتقد أن 
وسائل الاعلام تفعل ذلك عن عمد. فمنلهم مغل العامة. ویعتقد احررون وغیرهم من 
الشخصیات التی تظهر في الوسائل السموعة أو الرئية أن المتلکات العقارية تعني 
الباني السكنية دون غيرها وأن الاستثمار يعني الأسهم. وهو اعتقاد خاطئ بکل 
تأکید . ونادرا ما تشاهد قصة نجاح لمستغمر تتعلق بالعقارات ذات العائد» كما لا یعرض 
حتی |حدی هذه القصص الخاصة بصغار الستشمرین من یتجهون إلى سوق الا سهم 
لأنهم لم یجدوا بغیتهم في سوق العقارات . 

ونتیجة لذلك.. فرغم أن الکشیرین بامکانهم أن یدلوا بآرائهم حول تحارة 
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العقارات فإن معظمهم لا يعرف سوى القليل عن الاستثمار العقاري إلى جانب أنهم 
يسيئون فهم الكثير من المفاهيم في هذا الشأن. فبالدسبة للمبتدئین في مجال الاستنمار 
فهم يعتقدون أن تلك الممتلكات بعيدة النال بالنسبة لهم. ولكن التجارة ليست حکرا 
على الشخصيات البارزة فحسب . وهناك الملايين من صغار المستثمرين فى جميع أنحاء 
البلاد من يملكون عقارات صغيرة تدر عليهم عائدا. وهي تشمل البانی السكنية 
الصغيرة وكذلك المكتبية والمراكز التجارية المحدودة ومجموعة من الخازن التى را تمر 
عليها بسيارتك دون أن تلحظها بینما تتجول في أرجاء الدينة. 

وكثير من هؤلاء المستثشمرين الصغار قد بدأوا رحلتهم فى عالم التجارة بمبنى 
واحد فقط وهم اليوم يمتلكون عدة عقارات تكفي لأن تحقق لهم الاستقلال المادي. وفی 
واقع الأمر فإن کثیرا من الئاس لا يدركون حجم الغروة التي يمكنهم تحقيقها من خلال 
تجارة العقارات التي تدر عائدا. وكما عرفنا من قبل فهناك استشمارات تبدأ عبلغ 
لا يتعدى 500000 دولار أمريكي على أن يسدد منها ما يراوح بين 50000 إلى 
0 دولار نقدا. 


السعر مرتمع كثيرا 
تساژلا وجيها وهو" مرتفع كفيرا بالقارنة بماذا" ؟ 

عندما يتحدث إلي البعض عن الصفقات الناجحة التى قاموا بها كنت أسألهم 
العقار كان مرتفعا للغاية. عندئذ أبادرهم بالسؤال التالى : "هل سبق لك أن اشتريت 
متلكات استثمارية" ؟ في معظم الأحوال تكون الإجابة بالنفي وذلك باستتناء المنازل 
التي يسكنونها. وهؤلاء هم الکسالی الخاملون من أنصحك بالابتعاد عنهم فهم 
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یتسمون بالتشاؤم والتفكير السلبي حيث يقضي معظمهم بقية حياته على الهامش في 
حين يلهث الاخرون حتى يحولوا آمالهم إلى واقع ملموس . إن الستثمرین الذين يجب 
أن تعرفهم هم أولئك الذين اشتروا متلکات عقارية وقاموا بإدارتها وتطويرها وبالتالي 
بمحوا في زيادة العائد منها حتى أصبحت تلك الممتلكات باهظة الثمن . لقد مجح هؤلاء 
لأنهم بادروا باتخاذ الإجراءات اللازمة بمجرد أن سنحت لهم الفرصة بذلك . . عليك أن 
تحذو حذوهم وتسير على منوالهم. ونقطة الانطلاق تبدأ بادراك أن الوقت الناسب قد 
حان. مغل هؤلاء هم أبطال قصص النجاح ليس في مجال تجارة العقارات فحسب ولكن 
فى الحياة بأكملها. 

صعقة " لویزیانا 

رما تكون أكبر صفقة عقارية فى تاريخ الولايات المتحدة هي الاتفاقية التي أبرمت بين 


الرئيس الأمريكى توماس چیفرسون ونابليون بونابرت عام 1803 . في ذلك الوفت 


ر 


كانت فرنسا تحتل معظم مناطق ما يسمى الآن بالولايات المتحدة الأمريكية. ونظرا لأن 
فرنسا كانت فى حاجة ماسة إلى المال لشن حرب على بريطانيا فقد تقدم نابليون 
باقتراح يتمثل في بيع ما يقرب من 530 مليون أكر تزعم فرنسا أنها تخضع لملكيتها . 
وقد استمرت الفاوضات بون نابلیون وچیفرسون لا یقرب من عام. وقد عرض نابلیون 
البیع بمبلغ 21 ملیون دولار آمریکی أو ما یقدر ب4سنتات لكل أكر بینما سمح 
الکونجرس لچیفرسون بالتفاوض على مبلغ 11 ملیون دولار فقط أو ما يقرب من 2 

وقد اتفق كل من چیفرسون (الذي يمل الولایات التحدة ونابلیون رالدي منل 
فرنسا) على آن یکون سعر البیع 15 ملیون دولار. ولم يكن الکونحرس راضیا عن ذلك 
السعر ولکنه وافق على هذه الصفقة فیما بعد أو استبدالها با یعادل 3 سنتات لكل 
أكر . ونتيجة لذلك فقد اتسعت مساحة البلاد لا کثر من الضعف . وقد كانت الصفقة 
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بداية لتزايد ملكيات الكثيرين من الأراضي بدءا من المزارعين وحتى رجال الأمال. 
ونتيجة لاتساع مساحة الأراضي بالبلاد بدأ المواطنون في إقامة مساكن لهم على مساحة 
0 أكر ولم يدفعوا شيئا مقابلا لها. ومنذ ذلك الحين أصبحت فكرة اقتناء العقارات 
مترسخة في أذهان الأمريكيين. وقد عرفت هذه الصفقة باسم صفقة لويزيانا" . 
لقد آتیت متأخرا أيها الشاب 
عندما انتقلت إلى ميامي منذ سنوات بعيدة كان كثير من سكانها يقولون لى إن كل 
الصفقات الناجحة قد تمت بالفعل أي لا مجال هناك لمزيد منها. ولقد سمعت قصصا 
عن أراض بيعت بمبلغ 1500 دولار ولكنها تساوي الآن 15000 دولار. وكنت أسمع أن 
جميع العقارات الجيدة قد بيعت بالفعل, وأننی وصلت متأخرا. وبعد مرور عشرين 
عاما أصبح الناس يقولون إنني حققت نحاحا كبيرا لأنني أتيت إلى ميامي فى الوقت 
الناسب . 

لقد کانوا مخطئين بالطبع. . لقد بجحت لأن أحد التجار أعطانی درسا مهما 
وأساسیا لتحقیق الربح في مجال العقارات سواء فى حالة الانتعاش أو حالة الر کود. 

ومنذ عدة سنوات قدم هذا التاجر ویدعی "بين زاك" للعمل معي وكان قد حقق 
شهرة ونحاحا في هذا لجال في منطقة دیترویت" و کان يعمل مع والده والذي كان 
سییر یحوز عدة ملايين من الدولارات. كان "بين" یتمتع بموهبة إيجاد العقارات 
المناسبة والتي باع لي بعضا منها بینما اشتر كنا سویا في شراء متلکات أخرى. وفی 
الواقع فقد باع لي أول عقار انتقلت إليه وهو عبارة عن مبنی يضم ثماني عشرة وحدة 
سكنية وقد سمیناه بلازا ماریا'» وکان یقع على بعد خطوات من مکتبی فى ذلك 
الوقت . 


وقد كان "بين" يدرك بفطرته الصفقات العقارية الناجحة ولکن كلما عرض علی 


إحداها أبادره قائلا: "إن سعره مرتفع للغاية وربما استطعت أن أشتريه بنصف هذا الثمن 
منذ عامين فقط . وعندئذ كان "بين" يرينى أنماطا مختلفة من العقارات والتى بيعت 
مؤخرا بسعر یفوق كثيبوا ما عرضه علی. وقد استمر هذا الوضع لعدة شهور. يأتينى 
بفرص جيدة لشراء بعض العقارات وأرد عليه بان سعرها منذ بضع سنوات كان كذا 
وكذا. وأخيرا استطاع "بين" أن يقنعنى بشراء القليل من تلك الممتلكات التى توصل 
نفسی الأمل بعد آن کنت محبطا. واستکملنا - آنا ورن = رحلتنا تحر تکوین الت رة 
آمضی قدما نحو تحقيق مستقبل باهر فى مجال الاستنمار العقاري. 

لا بد أن تدسی آسعار الماضي . إن أحد أسباب نجاح الستثمرین الأجانب فى تحقيق 
ثروات طائلة في مجال العقارات هو آنهم لا يعرفون ولا يهمهم أن يعرفوا تمن العقار 
فى الماضى . . إن ما يعنيهم بالفعل هو الحاضر والمستقبل . 

عندما تقدم على شراء عقار لا تدع ما دفعه آخر من قبل يؤثر على الشمن الذي 
ستدفعه. ولا يهمنا إن كانت عمته الثرية قد أوصت به إليه أو ما إذا كان قد فاز به فى 
إحدى السابقات . وإنما السؤال الذي يجب أن تطرحه على نفسك هو ماذا يساوي هذا 


العقار اليوم وما قيمته غدا ؟ 

اشياء لا بد آن تعرفها 

عجر د أن تقرر آن سعر العقار عادل ومناسب يمكنك أن تبدأ مفاوضاتك مع البائع . 
وعندئذ عليك أن تستعد لذلك . إن العلومات هي الأداة التي تحعل مفاوضاتك مع البائع 
فعالة. وتتضمن النقاط التالية التفاصيل التى يجب أن تتخذ قرارا بشأنها : 


8 الاستثمارات العقارية 
فترة الملكية 
أول معلومة عليك أن تعرفها هی فترة امتلاك البائع للعقار. وعلى الرغم من أن هذا 
الأمر قد لا يخطر لك على بال إلا أنه قد يعد عنصرا بالغ الأهمية ضمن الفاوضات . 
فإذا كان البائع قد ظل مالکا للعقار على مدى عشرين عاما أو أكثر فانه يكون على 
استعداد لبيعه مقابل مبلغ أقل عما قد يكون عليه إذا لم يكن قد مر على امتلاكه له 
سوى بضع سنوات . 

وخلال السنوات القليلة الماضية زادت قيمة العقارات التى تدر عائدا زيادة كبيرة 
تتراوح بين 9620 و %30 سنويا في بعض المناطق بالبلاد . ولننظر إلى البائع (أ) الذي 
اشتری مبنی مکتبیا منذ عشرین عاما مقابل ملیون دولار. فالعقار الیوم يساوي 3 
ملایین دولار آمریکی كصافي قيمة «بغض النظر عن سداد آقساط القرض) . فاللاك ‏ 
كالبائع (أ) - الذین ظلوا مالکین للقرض لفترة طويلة غالبا ما يؤجرون الکاتب 
الوجودة بمبانيهم بسعر يقل عن سعر السوق. وکما سبق أن شرحت في فصل سابق من 
الكتاب فهناك كثير من اللاك يرتبطون بالمستأجرين بعلاقة حميمة ما يجعلهم يبقون 
على هؤلاء المستأجرين ويهمهم أن تظل نسبة الإشغال %100 . وقد يحصلون على 
إيجارات مخفضة للغاية حيث إن دخولهم - على الرغم من أنها تقل عن معدلات 
السوق - تمثل عائدا جيدا على مبلغ الاستغمار الأصلى . 

وفی هذه الحالة رما فكرت في شراء هذا المبنى المكتبي بأقل من 3 ملايين دولار: 
وإذا تعذر ذلك فرعا وافقت على شرائه بنلائة ملايين دولار أمريكي بشرط أن يكون 
هناك ما ينبئ بحدوث زيادة في قيمة العقار فيما بعد . 

وثمة مبرر آخر للتعامل مع مغل هذا التاجر وهو أنه قد يرغب فى مويل الصفقة 
عن طريق الحصول على قرض أول بغرض توزيع مبلغ الضريبة على أرباح رأس المال على 
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مدة القرض . وهو أمر في صالحي حیث إنني کمشتر لن أكون مطالبا بسداد النقاط 
وتکالیف الاقفال للبنك نما یوفر لى مبلغا کبیرا من الال . 

ولننظر الآن إلى البائع رب) الذي اشتری مبنى مکتبیا ماثلا منذ ثلاث سنوات 
مقابل 2.5 ملیون دولار بقرض يبلغ 1.9 ملیون دولار آمریکی . إن العقارین في الحالتين 
(أ) و رب) حالتهما جيدة كما أن کلیهما یقع في نفس الکان. الا أن المستأجرين في 
احالة رب ) یدفعون إيجارا بالعدل السائد فى السوق. وهذا يعني أنه ليست ثمة زيادة 
متوفعة في الایجارات وبالتالی في قيمة العقار ولذلك فليس هناك ما يدعوني لشرائه . 

وتشير التجارب التي مررت بها إلى أن من یسیع عقارا ظل في حوزته خمس 
سنوات أو أقل فإنه يعرض سعرا يرفضه غالبية الشترین وبالطبع فهناك بعض 
الاستثمارات على ذلك . فإذا اشترى البائع متلکات عقارية خلال يضيع سار الت ماضية 
بسعر مناسب فبامکانه أن یبیعه بسعر یتیح للمشتري فیما بعد أن يحقق تا ید 
وقد مررت بثل هذه التجربة مؤخراء فقد كان مالك أحد البانی الكتبية والذي ظل 
البنی في حوزته لدة عامين على استعداد لبیعه بسعر يقل عن قیمته بالسوق لانه كان 
بحاجة إلى إجراء عملیات تطویر وتحسین أساسية ولا لم یحصل على العرض الذي كان 
يبغيه قام بنفسه بعمل هذه التحسینات ونظرا لأن الصفقة الأولى التى عرضها كانت 
متازة فقد استطاع أن یبیع العقار بأقل من قيمته في السوق . 

ولذا فليس ثمة فاعدة ثابتة 3 تقول بأن البائع إذا كان قد اشتری العقار مند ثلاث 
أو أربع سنوات فقط فهذا لا يعني بالضرورة أن ثمنه الآن سيكون مرتفعا ارتفاعا کبیرا. 
ولکنی عادة ما أفضل التعامل مع بائع يكون مالكا للعقار لسنوات طويلة حيث إن هذا 
الداقع 
من الفید أن نعرف الدافع وراء اتخاذ الالك لقرار البیع. وععنی اخر عليك أن تحاول 
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اكتشاف السبب وراء عرض عقار ما للبيع .. وهناك أسباب عديدة منها الانتقال 
للسكن خارج الدينة أو الحاجة إلى المال أو حدوث تغيير جذري في الحياة الشخصية 
للأفراد كالزواج والطلاق أو الرغبة في شراء عقار آخر أو النزاع بين الشركاء أو المرض 
أو كبر السن أو التقاعد أو تسوية تركة ما. وبعض اللاك لا يرغبون في الإفصاح عن 
سبب البيع . ومع ذلك فإذا استطعت أن تعرف الدافع وراء البيع فان هذا قد يساعدك 
على إجراء مفاوضات أكثر فعالية فيما يتعلق بالسعر . وبغض النظر عن سبب البيع فلا 
بد من أن تتبع الخطوات الست الرئيسية أثناء عملية الشراء . 
اتخاذ القرار 
قبل أن تبدأ في التفاوض تأكد من سيقوم باتخاذ القرار النهائي للبائع أي من هر 
الشخص المنوط به توقيع العقد. فقد تستغرق وقتا طویلا في التفاوض مع شخص تعتقد 
أنه المالك الوحيد للعقار لتكتشف فيما بعد أنه مجرد أحد الشركاء المالكين للعقار ومن 
نم فليس من حقه إجراء ضفقة البيع بمفرده. ومن جهة أخرى فإذا كان العقار لو کا 
لزوجين فإنك تقوم باجراء المفاوضات اللازمة مع الزوج وحده لعدة أيام أو أسابيع أو 
حتى شهور قبل أن تکتشف أن الزوجة لا ترغب في بيع العقار. ولكن إذا عرفت بذلك 
فى بادئ الأمر فستلتقي بكلا الزوجين لتوفر لنفسك قدرا كبيرا من الوقت . 

وفي الحالات التي يخضع فيها العقار لملكية شركة أو مؤسسة فقد تتفاوض مع 
موظف بالإدارة الوسطى أو أعلى قلیلا إلا أن القرار:النهائي يكون في يد رئيس مجلس 
الإدارة أو اللجنة التنفيذية. وفي مغل هذا الوقف أطرح السؤال التالي: من هو متخذ 
القرار في هذه الصفقة" ؟ وإذا كان لا بد من موافقة مجلس الإدارة على هذه الصفقة 
فليس ثمة بديل آخر سوى الانتظار حتى يتخذ المجلس قراره. ولكن إذا لم یتطلب الأمر 
موافقة اجلس فعليك أن تعرف المسئول عن اتخاذ القرار النهائي نيابة عن الشركة 
وتتعامل معه مباشرة. 
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وهناك حالات أخرى قد ترغب فيها في شراء عقار يعد ضمن تر كة بعض الورثة. 
وهنا يتعين عليك أيضا أن تعرف بالتحديد من هو متخذ القرار. هل هناك شخص بعينه 
منوط به تنفيذ الوصية وموكل من قبل الورثة لابرام الصفقة بموافقة المحكمة؟ أو هل 
يحتاج منفذ الوصية إلى موافقة جميع الورثة؟ وما عدد الورثة؟ والطريقة المثلى هی أن 
تستشير احامی الختص بالتركة والوقوف على جميع الحقائق والعلومات اللازمة . 
ویفضل قراءة الستندات المسجلة با محكمة لعرفة شروط الوصية التى كتبها المتوفي. 
لقد ضاعت الكثير من الصفقات بعد مفاوضات طويلة لأن الستنمر لم يكن يعرف 
الشخص المسؤول بالفعل عن اتخاذ القرار النهائي . 
نمويل البائع 
غالبا ما تغير فكرة "تمويل البائع' دهشة كثير من الستشمرین لأنهم يعتقدون أنه من 
المستحيل إقناع بائع العقار بأن يتولى سداد القرض التعلق بعقار معروض للبيع . وبيدما 
جحد أن معظم صفقات البيع تتم عن طريق الدفع نقدا بفضل تمويل البنك للمشتري إلا 
أن ثمة بعض اخالات يكون من المفيد فيها للبائع أن يحتفظ بأوراق مالية. 

وليس کل البائعين يعرفون مزايا الاحتفاظ بالأوراق المالية ولكن بمجرد أن يدركوا 
أن هذا في صالحهم فإنهم سيقبلون عليه ويقتنعون به. وكثير من البائعين الذين يملكون 
عقارات منذ فترة طويلة قد یفضلون هذا الخيار بدلا من آن یدفعوا مبلغا ضخما مغل 
الضريبة على آرباح رأس الال جملة واحدة لا سیما بعد أن یخبرهم محاموهم بمزايا هذا 
الاختيار. وأحيانا ما يتولى البائعون سداد قرض ثان لفترة قصيرة لانهاء الصفقة . لذا لا 
تعتقد أن تمويل البائع أمرا مستحیلا. 

ولنأخذ على سبيل المثال حالة الزوجين سميث, واللذين قاما بشراء مبنی سکنی 
مقابل 500000 دولار أمريكي منذ خمسة وعشرين عاما والذي يبلغ ثمنه اليوم 3 
ملايين دولار ويرغبان في بيعه. ونظرا لانخفاض قيمته إلى 2.9 مليون دولار فان أساس 


2 الاستكبارات العقازی2 


التكلفة لهذا العقار تبلغ 100000 دولار. وبعد سداد الضريبة على آرباح رأس الال 
تبلغ التكلفة 435000 دولار ومن نّم يحصل الزوجان على صافی دخل يقدر ب 2.465 
مليون دولار. 

ولكن الزوجين سميث قد تجاوزا الستين من عمرهما ويريدان أن يتقاعدا. وهما 
لا يريدان القيام بمزيد من الاستثشمارات وبالتالی فهما ليسا بحاجة للحصول على 
اجمالی ثمن العقار نقدا. إن ما يريدانه حقا هو الحصول على دخل ثابت كبير يمكنهما 
من السفروقضاء وقت أطول مع أبنائهما وأحفادهماء كما أنهما يفضلان أن يدفعا ما 
عليهما من ضرائب على أرباح رأس المال مقسمة على فترة من الزمن وليس جملة 
واحدة. ونظرا لأنهما يعرفون أن ذلك العقار يمل اختیارا سلیما (فهو ينتمى للمستوى 
رب ) بيئما يقع في مكان (أ) فقد كانا على استعداد لتولي سداد القرض الأول . 

وجاء مشتر كان على استعداد لدفع الشمن الذي طلباه وهو 3 ملايين دولار 
شريطة أن يدفع مقدما قدره 600000دولار. ووافق الزوجان على تولی سداد قرض أول 
قيمته 2.4 مليون دولار بفائدة %8 وتبلغ فترة استهلاك القرض خمسة وعشرين عاما 
على أن يستحق مبلغ القرض كاملا في نهاية السنوات العشر الأولى. ويبلغ القسط 
الشهري للقرض بالإضافة إلى الفائدة 18524 دولارا. وهذا الاستغمار يحقق عائدا 
أعلى كثيرا ما يمكن الحصول عليه من الاستنمار الآمن كالسندات الحكومية مثلاً. 

وقام الزوجان بتوقيع عقد البيع. وتنص شروط القرض على عدم سداد القرض 
كاملا قبل مرور خمس سنوات حيث تصل غرامة السداد المبكر للقرض في السنة 
السادسة والسابعة %2 وبالنسبة للسنة الشامنة والتاسعة %1 وفي السنة العاشرة 
ليست هناك غرامة. وقد وافق الشتري على ذلك لأنه يتوقع أن يحتفظ بالعقار 


كاستثمار طويل الأجل كما تنص شروط القرض على ضرورة موافقة الزوجين المالكين 
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للعقار على تحمل القرض الأول. وبذلك تتحقق للمشتري شروط ممتازة ما يوفر له 
0 دولار من تكاليف الإقفال فجميع الأطراف في تلك الصفقة فائزة. 

وفي بعض اخالات التي يتم فیها تمویل البائع قد یکون من الحكمة أن تدفع قسطا 
أعلى نما قد یدفعه للبدك . فمثلا إذا استطعت أن تقنع مالك العقار بتولى سداد القرض 
طویل الاجل بسعر فائدة منخفض بحيث تدفع الفائدة فقط وأن یتضمن العقد شرطا 
بذلك فعندئذ يمكنك الحصول على عائد أعلى على الرغم من آنك تکون قد دفعت فى 
العقار مبلغا أكبر. إنني لن أنسى ما حييت الحكمة التي قالها بيل ستریکفادین والذي 
كان يلقي محاضرات عن الاستنمار العقاري وهي : إن بإمكانك أن تدفع أي سعر فى 
العقار طالما استطعت أن تفرض ما تريده من شروط . 
الصعقات النقدية السريعاة 


إننا لا نعني هنا الصفقات التي يحصل فيها المستثمر على قرض أول من البنك والذي 
يضيفه إلى مبلغ المقدم النقدي ليعطيهما للبائع كإجمالي نقدي للثمن. ولكننا نشير 
هنا إلى الوضع الذي يمتلك فيه الستنمر أرصدة بالبنوك أو أسهما أو سندات يمكن 
تحويلها سريعا إلى أموال سائلة؛ فغالبًا ما يكون هناك ملاك يميلون إلى إبرام صفقات 
بيع سريعة والحصول على إجمالي الثمن نقدا بدلا من البیع لمستثمر يجعل العقار معلقا 
على حصوله على التمويل اللازم. 

وفي راقع الأمر فان تعليق الصفقة حتى يتم الحصول على التمويل اللازم یقضی 
على الصفقة إذا تعذر الحصول على ذلك التمویل . وعادة ما تتراوح فترة الحصول على 
القرض ما بين ستين إلى تسعين يوما. إلا أن هناك بعض البائعين من لا یستطیعون 
الانتظار لتلك الفترة حتى يتضح لهم ما إذا كانت الصفقة ستتم أم لا. وفي هذه الحالة 
يمكن للمستفمر الذي يمتلك سيولة نقدية أن يحصل على عقار مناسب بسعر أقل ما 
بمكن أن يدفعه مشتر آخر يستغرق عدة أشهر فى الحصول على القرض وإتمام الصفقة. 
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ومن الهم أن نعرف الدة التي يرغب البائع فى إنهاء الصفقة خلالها فبعض اذك 
يريدون إنهاء الصفقة في خلال فترة تتراوح بين خمسة عشر وثلاثين يوما بعد إنهاء 
إجراءات القرض وأخذ التعهدات اللازمة عليك . وإذا بدأت الفاوضات في أواخر العام 
يفضل بعض البائعين إقفال الصفقة في يناير أو فبراير من العام التالی وذلك لأغراض 
ضريبية. وبهذه الطريقة لا يقر البائع بأرباح صفقة البيع ضمن إقراره الضريبي حتى 
السنة التي تلي الاقفال . وهذا من شأنه أن يمنح البائع الفرصة لاستغلال مبالغ الضريبة 
لسنة أخرى (ضافية. وقد تكون هناك أسباب ضريبية أو شخصية أخرى تكمن ورا: 
تفضيل البائع لإطالة فترة إقفال الصفقة. وأحيانا ما يفضل المشترون أنفسهم ذلك 
حيث إن حصولهم على العقار بسعر السوق. يجعل بإمكانهم بيعه لشتر آخر قبل 
الإقفال وتحقيق ربح لا باس به . 
الصائدة ا مركباء 
غالبا ما نسمع في مجال تجارة العقارات عن مصطلح الفائدة المركبة" . وهي فى الحقيقة 
عبارة عن طريقة حسابية تتعلق بمعدل العائد التوقع. وهي تحدد معیارا للقياس تقدر 
معدل على أساسه قيمة العقار بناء على قیام الشتري بسداد إجمالى الشمن نقدا . واذا 
ما نظرنا فقط إلى التدفق النقدي للصفقات كوسيلة لتحدید قيمة العقار فاننا سنتوصل 
إلى ثلاث فيم مختلفة لشلائة عقارات متشابهة ولکنها تختلف فقط في طرق التمویل . 
والطريقة الصحيحة للتوصل إلى قيمة العقار تتمثل في استخدام مؤشر قياس مشترك 
ألا وهو صافي دخل التشغيل . 

وكما نعلم فإن صافي دخل التشغيل هو الفارق بين إجمالي الدخل ونفقات 
التشغيل وبالتالي فإن طريقة الحساب نفسها تستخدم فى تحديد قيمة العقار قبل 
التمويل وهي مقسمة صافی دخل التشغيل على الفائدة المركبة. وقد كانت الفائدة 
المراكبة منذ سنوات بعيدة 10 . وعندئذ كان الکنیرون يتطلعون إلى استثمار أموالهم 
في جارة العقارات على أساس نسبة فائدة %10 . وهذا يعنى أنه إذا كان صافى دخل 
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التشغيل 100000 دولار أمريكي فالمستثمر الذي يسعى لتحقيق عائد قدره 7۵10 
يكون على استعداد لدفع مليون دولار ثمنا للعقار. 

وخلال السنوات العشر الماضية أدى انخفاض العائدات واخساثر الكبيرة فى 
الاستشمارات الأخرى غير العقارية إلى تشجيع المستشمرين على رصد أموال طائلة 
لاستثمارها في مجال العقارات . والشركات الأجنبية وكذلك المواطنون في شراء 
عقارات تدر عليهم دخولا جيدة. ونتيجة للطلب المتزايد انخفضت الفائدة الر کب 
انخفاضا كبيرا وقد أدى هذا بدوره إلى زيادة أسعار العقارات الاستشمارية بشكل كي . 
(انظر الشكل 10 - 1) توضح الأرقام الخاصة بتحليل الفائدة المركبة اعتبارا من 
منتصف عام 2007 معدلات الفائدة المركبة والعی تتراوح بين %5 إلى %7.8 طبقا 
لناطق معينة بالبلاد تقع بها هذه العقارات . 

إن متوسط الفائدة المركبة قد يكون خادعاء والمبنى المكتبي الذي ينتمى للفئة 
رب ) بالوقع (أ) والذي يبلغ ثمنه 50000 دولار أمريكي يمكن أن يباع لستشمر 
يحصل على قرض من شركة تأمين أو مؤسسة أو بنك يسعده الحصول على فائدة مركبة 
بدسبة 765 إن المكانة المرموقة التي تكفلها ملكية البنی يمكن أن تحقق للبنك أو 
الشركة ربحا أعلى . ومن ناحية أخرى فالستشمر الذي يشتري عقارا هامشيًا بالفئة 
رج) بموقع (ج) ربما يتوقع أن يشتريه بفائدة مركبة %20 . 

وكلما انخفض معدل الفائدة المركبة زاد السعر . والعكس صحيح . والشتري محل 
بجاري صغير بالموقع (أ) يحقق صافي دخل تشغيل قدره 500000 دولار لن يضيره أن 
يدفع النمن بفائدة مركبة نسبتها 968.5 أو مبلغ 5.882 مليون. ولكن من یشتری 
متجرا صغيرا بالستوی (ج) بالوقع (ج) ويدر صافي دخل تشغيل قدره 500000 
دولار أمريكي قد يدفع الغمن بفائدة مركبة نسبتها %20 أو مبلغ 2.5 مليون دولار. 
وبالتالي فعندما نتحدث عن معدلات الفائدة المركبة علینا أن نقارن.بين بعض السمات 
التشابهة لعقارات في مواقع متمائلة. 
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الجدول 10 - 1 أسعار الغائدة المركبة في جميع أنحاء البلاد 
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عندما آشتري عقارا بالستوی (ب) بالوقع (أ) وهو النمط الذي يمثل بؤرة 
الامتمام في هذا الكتاب فإني لا أعول كثيرا على الفائدة المركبة. وغالبا ما أشتري 
عقارا بفائدة مركبة تقل عن %4 وفقا للعائد احالی. الا أنه لا بد أن يكون هناك إمكانية 
لزيادة العائد من العقار حيث يدع المستأجرون إيجارات تقل كثيرا عن سعر السوق 
وعقود الإيجار لديهم قصيرة الأجل بدون وجود خيار التجديد كما يجب أن تسنح 
الفرصة لتطوير الإدارة وخفض النفقات وإجراء التحسينات اللازمة لرفع قيمة العقار.. 
مغل هذا العقار يعد اختيارا صائبا حيث تنخفض الفائدة المركبة عليه أيضا. ويمكنني في 
النهاية أن أزيد من قيمة العقار إلى حد كبير وأن أحصل على عائد لا نهائي. . وهذا هو 
ما أعنيه بقولی أنك تصنع ثروتك بالشراء. 


معرفة الأرقام 


الرئيسية. وعندئذ تكون قد دخلت مرحلة هامة وحاسمة حيث ترغب في شراء عقار 
بسعر يتيح لك الفرصة لزيادة ثمنه عن طريق زيادة العائد منه. إن الاستثمار العقاری 
الناجح يتوقف على الدخل الذي يدره العقار وقيمته مستقبلاً. وعليك أن تراجه 
الوثائق التالية لتعرف ما إذا كانت الأرقام في صالحك أم لا : 

ه بیان من البائع يتضمن العائد من العقار والنفقات خلال العامين الماضيين. 

ه إقرار ضريبة الدخل للبائع والتعلق بالعقار عن العامين الماضيين. 

ه قائمة بالمستأجرين الحاليين وأسمائهم والوحدات التي يشغلونها وتاريخ تحرير 

كل عقد من عقود الإيجار ومبلغ الإيجار الحالي وتاريخ انتهاء كل عقد 

والضمانات المودعة وشروط تجديد كل عقد (إن وجدت). 


وغالبا ما یقدم البائعون بيانات غير صحيحة عن دخولهم ونفقاتهم. ولقد رأيت 
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بنفسي بيانات للبائعين تخلو من رسوم الإدارة الاسمية أو غيرها. والوسيلة المثلى للتنبز 
بالعائد والنفقات هي أن تستشير كلا من الحامي العام والسمسار. ومن الأرجح أن تزيد 
الضرائب على العقار نظرا لأن سعر البيع یتجاوز ما دفعه البائع. وبالاضافة إلى ذلك 
فان قسط التأمين يزيد أيضا لأنه يتعين عليك أن تتحمل مبلغ تأمين أكبر . وينبغى وضع 
هذه العوامل فى الحسبان عند تقدير نفقات التشغيل الخاصة بالعقار. إن إقرار ضريبة 
الدخل الذي يقدمه البائع لا يعكس للمالك الجديد الزيادة في كل من الضرائب 
وأقساط التأمين. 

والان وبعد أن عثشرت على العقار المناسب وظلت تعمل بجد طوال ستة أشهر .. 
تبحث وتحلل وتنفق مبالغ كثيرة وتستنفد طاقة هائلة. لم يكن العثور على العقار 
المناسب أمرا هينا نظرا لقلة عددها. فالآن أنت بصدد التفاوض بشأن الخطوة السادسة 
في استراتيجيتك الاستتمارية والتي تتمثل في شراء عقار بسعر يناسبك ويضمن لك 
ااا انلیا انشا 

وفی الفصل التالی "تحلیل صفقة تتوافر فیها العاییر الستة ستری بوضوح كيف 
أن العاییر الخمسة الأولى تضع حجر الا ساس للتوصل إلى السعر الناسب والشروط 
الملائمة. وقد تندهش لمعدل العائد الذي يمكنك حقیقه. وبعد أن تقراً الفصل التالی 
ستستوعب بشکل أكبر لاذا تصنع ثروتك من خلال الشراء. 
الخلاصه 
تعتبر العارف والعلومات - ولیس الرصید النقدي - هي عصب الاستنمار في مجال 
العقارات . ولذلك فان التقييم الناجح لسعر العقار یرتبط بحجم العلومات التي يمكنك 
جمعها عن البائع والعقار أكثر ما ترتبط بقائمة آسعار العقارات . 


وحتی تتفهم ذلك عليك بالنظر إلى قيمة العقار والتی تختلف عن سعره. إن 


الكثير من مستنمري الستقبل يتراجعون عن إبرام صفقات متازة لاعتقادهم أن السعر 
عال للغاية. إن اهتمامنا الأكبر يجب أن ينصب ليس على تكاليف العقار وإنما على نوع 
العائد الذي يمكن أن يحققه لك. إن العقار الذي يشبه المقايضة غير مجد إذا تعذر زيادة 
العائد المتوقع منه. 

وبینما نتفاوض في السعر تظهر الكثير من العوامل على مسرح الأحداث. 
وعموما فالعقار الذي ظل ملوکا لنفس الشخص لفترة طويلة يكو احتمال مضاعفة 
العائد منه أكبر . 

وینبغی عليك أيضا أن تضطلع بالدور النوط بك وأن تضع ما یتراءی له من 
تقدیرات بناء على ما حصل عليه من معلومات وبیانات . إن الوثائق التي یقدمها البائع 
عن الدخل والنفقات ما هی إلا نقطة البداية وغالبا ما تفتقد إلى الدقة. عليك أن تحسب 
بنفسك ما تتوقعه من دخل ونفقات لتحدید القيمة القيقية للعقار. 

ومن ناحية أخرى فان السعر الذي تستقر عليه قد یختلف أيضا طبقا لنوع 
التمويل التاح لك . إن فكرة تمويل البائع مغلا تحمل مزايا كفيرة للمشتري. كما تحمل 
مزايا للبائع وقد تمل صفقة يربح فيها جميع الأطراف . 

إن استراتيجيك الاستفمارية والحسابات بعيدة النظر تمثل أهمية أكبر من ثمن 
العقار الذي يطلبه البائع. وليس من المهم تكلفة العقار ولكن المهم هو العائد الذي 
يوفره لك . 


المْصل الحادي عشر 


تحلیل صطقة تتوافر فیها العاییر الستة 


يمكنك أن تعحدث عن العاییر الستة ودورها فى نحاحك کمستنمر ولکن تطبیقها 
شىء مختلف اما . إن دراسة حالة معينة في ظل تلك العاییر هي الوسيلة الثلی لفهم 
التناغم بين العناصر الستة والتناسق فیما بینها . وعلی النقیض ما قد یصوره لك البعض 
من إمكانية تحقیق الثراء السریع من خلال تجارة العقارات فان العاییر الستة مصممة 
بعناية بحیث تعمل لصاحك . ودراسة احالة تلك توضح لك الا سباب التي تکمن وراء 
ضرورة تطبیق جمیع هذه العناصر فلا يكفي أن نطبق آربعة أو خمسة فقط منها. ومن 
المؤكد أن بمقدورك أن تجمع آموالاً من صفقة ما لا تتوافر فیها كل تلك العناصر ولکن لن 
یسنی لك احصول على العائد الذي يمضي بك قدما في طریق تحقيق الشروة. وهذا 
يعني أنك لن تنفتح للامکانات الجديدة التي طالا حلمت بها . 

وحتی تفهم كيفية تطبیق العاییر الستة فهما عمیقا - مع توافر جمیع 
العناصر - ندرس قصة بیع مبنى ادمز مانور . 
ادمز مانور 
أنشئ التجمع السکنی ادمز مانور عام 1985 من قبل شركة شهيرة معروفة بجودة 
إنشاءاتها وروعة تصميماتها. ويقع البنی فى المنطقة الجدوبية الشرقية للبلاد في 
ضاحية عريقة جميلة ويشغل مساحة قدرها 4 أكر وهو يتألف من أربعة مبان يضم كل 
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منها طابقین» و کل مبنى يشتمل على خمس شقق سكنية. وهناك أماكن انتظار 
للسیارات يبلغ عددها مائة وخمسة آماکن. ثمانون منها مخصصة للمستأجرين 
وخمسة وعشرون للزاثرین . وهناك مساحة من الأرض تکفی لانشاء عشر وحدات 
سكنية آخری. 

وتمغل الوحدات الأربعون بالتجمع السکنی مساحات كبيرة ومنافذ كثيرة. 
وتتألف ست عشرة وحدة منها من غرفة نوم واحدة و کذلك حمام کامل ونصف حماه 
وتبلغ مساحة كل من الغرفة ودورة الیاه 800 قدم مربع. والوحدات الست عشرة 
الا خری تشتمل على غرفتي نوم وحمامين بمساحة 1100 قدم مربع والوحدات الغمانية 
الأخرى تتألف کل منها من ثلاث غرف نوم وحمامین بمساحة 1300 قدم مربع. 

وإيجارات هذا التجمع السكني تقل عن منیلاتها بالسوق. فالوحدات التى تضم 
غرفة نوم واحدة وحماما ونصف تؤجر ب 655 دولارا أمريكيًا شهريا والوحدات التي 
تتألف من غرفتی نوم وحمامين تؤجر مقابل 880 دولارا شهرياء أما الوحدات ذات 
الغرف الثلاث والحمامين فتجر مقابل 1100 دولار شهریا . وهده الایجارات تدر عائدا 
سعويا قدره 400320 دولارا گی . وتقدر الزيادة السنوية في الایجارات بنسبة 963 
أو 1200 دولار سنویا تقريبا بينما تبلغ نسبة نفقات التشغيل 9625 من إجمالي 
الدخل . 

وقد قام ملاك الباني - خلال السنوات الغلاث الماضية - بإنشاء أسطح جديدة 
للتجمع السكني بأكمله وطلاء الواجهات الخارجية واستبدال الأدوات القديمة بأخرى 
جديدة في كل مبنی . 

وتبلغ المساحة الكلية للتجمع السكني 4500 قدم مربع بما في ذلك الردهات 
المشتركة. ومعظم المستأجرين یسکنونه منذ أكفر من عشر سنوات. ومعظمهم أيضًا 
من متوسطي العمر . وهم یتبعون نظام التجديد السنوي لعقود الایجار دون أن یجدد 
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تلقائيا إلا أن ا ملاك يجددون العقود باستمرار كإجراء روتيني ضمن ما يقومون به من 
اقل 
البانعون 
وملاك العقار "چون وجين جونسون" فى منتصف الستينيات من عمريهما. وكلاهما 
ولد ونشأ في نفس المنطقة. وقد قاما بشراء التجمع السكنى عام 1985 من الشركة 
المنشئة له مقابل 800000 دولار أمريكى بحيث يدفعان 400000 نقدا ويحصلان على 
قرض مصرفي قيمته 400000 دولار أمريكي اكتمل سداده في عام 1999. وكان 
"حون" يعمل سهمنس میگناتیگا بق ک کی رین یسا كائلك "عع" تحمل وک 
حسابات بإحدى شركات التأمين وقد أطلقا على البنی هذا الاسم تيمنا باسم جدهما 
ادم جيرد جونسون” والذي يشغل حاليا منصبا مرموقا بالجامعة وهو متخصص في 
مجال العقارات والتمويل. وكان الدافع لبيع البانی هو رغبة البائعين فى التقاعد . 

لقد كانا يديران التجمع السكني إدارة ذاتية. وكانا يقومان بجميع أعمال 
الصيانة اللازمة في حين كانت جين تتولى الدفاتر والشئون المالية. وقد كانا یحصلان 
على عطلات قصيرة خلال ثلاثة وعشرين عاما لأنهما لم يأمنا أن يتركا المبانى فى يد 
شخص اخر بينما هما غائبان. وبعد أن قاما ببيع العقارات كانت لديهما خطط عديدة, 
فقد عزما على شراء بيت في نفس المنطقة وكانا يطمحان فى القيام بجولة حول العالم 
وقضاء وقت أطول مع آبنائهما وأحفادهما. وكانت "جين" تملك ترخيصا بمزاولة 
الأعمال العقارية وكانت تخطط للعمل لبعض الوقت بشركة محلية, كما فكر چون" 
في العمل لبعض الوقت أیضا کمستشار لشركات هندسية مجاورة. 
تسجيل العقار بقوانم البيع 
أعطى الزوجان چونسونز حق البيع المطلق ل رولاند ریتشارد وهو سمسار ناجح 
وشهیر . وقد سجلا العقار بقو ار ئم البیع نظیر 4.4 ملیون دولار آمریکی . وینص العقد 
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على سداد مقدم نقدي بعسبة 9625 من النمن ویتولی الزوجان چونسونز سداد 
قرض قدره %75 من ثمن الشراء بدسبة فائدة %7 على أن تدفع الفائدة شهرياء مع 
سداد أصل القرض بالکامل بعد خمس سنوات. وععنی آخر مكو سداد القرض کاملا 
بدون غرامة بعد ثلاث سنوات. وتبلغ عمولة السمسرة التفق علیها %5 من ثمن 
الشراء على أن یدفع نصف هذه العمولة لسمسار الشتري ونصفها الآخر ل رولاند" 
بسا البياتعين. 

وقد كان للبائعین مبرر قوي لتولي مسژولية سداد القرض الخاص بالشتري. إن 
الأرباح الطائلة الناتحة عن بیع العقارات ستؤدي إلى زيادة الضريبة على أرباح رآس الال 
من ما یعادل 500000 دولار إلى 600000 دولار. وإذا كانت البانی قد بيعت بسداد 
اجمالی الثمن نقدا فانه يتعين علیهم سداد مبلغ الضريبة كاملا وقت البیع» ولکن نظرا 
لأن الزوجین "چونسونز" قد حصلا على %25 فقط من ثمن الباني وباقي الشمن على 
هيثة قرض فقد استطاعا تأجیل سداد معظم الضريبة على آرباح رآس الال حتی يتم 
سداد القرض بالکامل . ويمكنهم - أثناء الفترة الانتقالية - وضع مبلغ الضريبة 
(المستحقة علیهم إذا ما تم البیع نقدا) کحساب الفائدة. 

وقد آمر الزوجان سمسارهما بعدم تسجیل العقارات ضمن سجلات البیع التى 
تصدرها هيئة القوائم ذات الخدمات التعددة. وفی الواقع فلم یکونا یرغبان في الاعلان 
عن بيع الممتلكات بأي شكل من ۰ الأشكال لوبط رو لاند سوی بأن یعرض 
الممتلكات بطريقة سرية بالاتصال بسماسرة اخرين قد يكون لديهم مشترون يرغبون 
في شراء مغل هذه المتلکات . ولقد كان رولاند متحمسا للبيع واثقا من إيجاد مشتر 
خلال فترة وجيزة. وهو يعتبر قائمة الأسعار كأموال في البنك وهو الصطلح الذي 
اعتدت على استخدامه منذ سنوات عديدة عندما أعرض صفقات بيع عن طريق عدد من 


وكلاء البيع الذين يعملون لدي. وعندما نحصل على حق البيع المطلق لعقار ما يتميز 
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بكل المقومات المطلوبة نطلق عليه اسم عقار 1/18 أو أموال فى البنك . وهذه 
القومات هي حجر الأساس للمعايير الستة الأساسية والتى تعد الكتاب المقدس 
٠‏ لاستنماراتی العقارية. 

ويعد مبنی آدمز مانور" مثالا حیا على العقارات التي تتوافر فیها تلك الواصفات 

و ذلك للأسباب التالية : 

ه الوقع : یقع مجمع آدمز مانور السكني في الوقع (أ) وهی منطقة عريقة 
ومرموفة ومتطورق ولا یوجد بالنطقة سوی القلیل من التجمعات السكنية 
ولذلك فالطلب یفوق العرض إلى حد کبیر . وهذه النطقة یسکنها أناس من 
الطبقتين الوسطی والوسطی العلیا في بيوت فارهة قريبة من وسائل الواصلات 
والدارس رفيعة الستوی والحال التجارية انختلفة. كما يوجد بالنطقة عدد من 
الطاعم الفاخرة والأماكن الثقافية التعددة. 

ه جودة الانشاء وكضاءة التصميم :ت بناء التجمع السکنی من قبل احدی 
الشركات الشهيرة العروفة بجودة الانشاء وكفاءة التصميم. إذن فالقائمون 
على البناء والأعمال الهندسية كانوا من المتخصصين البارعين فى مجالهم من 
أدركوا أن الاتجاه يسير نحو توسيع مساحة الوحدات السكنية والتي تشتمل 
على دورات المياه وردهات للدخول وغسالات وأجهزة تجفيف ونوافذ بالمطابخ 
واخمامات لإنفاذ الضوء. 

ه وضع المستأجرين : هناك مزیج متاز من المستأجرين متوسطی السن وعدد قلیل 
جدا من الکبار ومعظمهم دخل أطفاله مرحلة الصبا أو الشباب . ویستمتم 
هؤلاء الستأجرون باقامتهم بالنطقة بحیث یشکلون مجموعة متجانسة. ولم 


یغادر أي من السکان شقته منذ ثلائة وعشرین عاما . وهذا الوضع يعد مثالیا 
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لتحویا اجمع إلى ملكيات مشتركة مستقبلا. روسوف نناقش في الفصل 


“ل 


الغثالث عشر محویل المبانى السكنية الصغيرة إلى ملكيات مشتركة ) . 


ه زيادة العاند : ثمة مجال لانشاء عشر وحدات إضافية وهو ما يدر المزيد من 


الدخل كما أن هناك إمكانية لتحويل اجمع إلى ملكيات مشتركة كما ذکرنا. 
وقد استطاع الزوجان چونسونز - خلال فترة امتلاكهما للعقارات - اقامة 
علاقات صداقة مع جميع المستأجرين. ومنذ شرائهما للعقار كانت الزيادات 
الطفيفة في الإيجارات ناتحة عن التغير فى مؤشرأسعارالاستهلاك. وتجدد 
العقود سنویا ولكن ليس تلقائيا. والإيجارات تقل كثيرا عن معدلات السوق. 
وعلى الرغم من أن الزوجين كانا يدركان أنه كان باستطاعتهما زيادة 
الإيجارات لكنهما لم يشعرا آنهما على صواب في ذلك بسبب علاقتهما 
الودية مع السكان. ولقد كان معدل العائد الذي يحصلان عليه خلال سنوات 


قلکهما للعقار يفوق أحلامهما بكثير . 


و التمويل : إن التمويل في هذه الصفقة يعكس أفضل أشكال التمويل. لقدكان 


الزوجان چونسونز على استعداد لتولی سداد القرض الأول بفائدة 967 
سنویا مع سداد الفائدة فقط شهریا على أن یستحق أصل الدين بعد خمس 
سنوات . وهذا القرض يمكن أن يتولى البائع سداده شريطة أن يثق فى الشتري 
ثقة تامة. وبالإضافة إلى ذلك يسمح بسداد إجمالى القرض بعد مرور ثلاث 
سنوات دون غرامة . وهذا النوع من التمويل ( تمويل البائع) يوفر للمشتري 
قرض اخر من البنك بعد خمس سنوات وذلك لسداد القرض الخاص بالزوجين 
چونسونز . وعلى الرغم من ذلك فالمشتري يحق له التفاوض للحصول على 
ويل ممعاز لأن البدك دائما ما یفرض نسبة عالية من الفائدة. 


سے س لس سس سم سی مشا ات لا کے ليم سے ی ی کے گے سے سے یھ وی 
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ه السعر :ان سعر عقارات آدمز مانورز السجل في القوائم (4.4 ملیون دولار 
آمریکی) يعد سعرا واقعیا . ویبلغ معدل الأسعار في النطقة ال جنوبية الشرقية 
للبلاد - حيث یقع مجمع آدمز مانور السكني - 80000 دولار آمريکي 
للوحدة إلا أن سعر الوحدات باجمع یفوق هذا البلغ کثیرا. فالسعر السجل 
بالقوائم هو 110000 دولار أمريكي على أساس أنه یتألف من آربعین وحدة. 
وبالطبع یقوم الشخص الذي ينوي شراءه بتحليل كل من الدخل والنفقات 
لتحدیذ قيمة العقان ولکن من المؤكد أن مستشمرا ذكيا سیفتنم مثل هذه 
لفرصة نظرا لسعره العقول من ناحية ووجود ميزة تمویل البائع من ناحية 
آخری. وفی احقيقة فحتی إذا اشترط الالکان بیع ا مجمع نقدا فسیتباری معظم 
الستنمرین للحصول عليه لأن من مصلحة البنوك أن تمنح قرضا لتمویل مغل 
هذه الصفقة . وهناك القلیل من المتلکات الاستنمارية فى السوق والتي یراعی 
فیها الواصفات الستة بصفة مستمرة. ويعد هذا ا مجمع مثالا متازا بالاضافة إلى 


الشتري 
قام "مارك میلر البالغ من العمر خمسة وأربعين عاما بتأسیس شركة کمبیوتر 
واستمرفی مزاولة نشاطه على مدی عشر سنوات . وهو متزوج ولدیه طفلان. ويمتلك 
"مارك" مبنی سکنیا مکونا من ست وحدات. وقد كان شقیق زوجته يعتني بالعقار 
ویقوم بتحصيل الایجارات . ولقد تضاعفت قيمة العقار منذ أن اشتراه مارك › وهو 
ينوي الاحتفاظ بالبنی لعامين اخرین ثم یبیعه . 

ويمتلك "مارك" 200000 دولار نقدا يريد أن یستشمرها وظل یبحث طوال ستة 
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وقد ساعدته سمسارته سارة سیلشر في معاينة الكثيرمن العقارات إلا أنه لم يبد - 
وهو أحد السماسرة الذين تعاونت معهم في صفقات سابقة - لديه القائمة السجل بها 
مجمع آدمز مانور . 

ویعد مجمع آدمز مانور" حلم أي سمسار بأن یضمه إلى قوائمه ولکن الزوجین 
"جونسونز" لم یکونا یرغبان في بیعه. ولم يبدأ رولاند" في الاتصال بسماسرة آخرین 
حين نظرت "سارة" على باله لعلمه بأن لدیها مشتریا يريد مبنی سکنیا فاتصل بها 

وقامت سارة بدورها بالاتصال ب مارك وأخبرته ععلومات عن مبنی ادمز 
مانور" والتقیا وزودته بجمیع التفاصیل التعلقة بالعقار وانتابه الذهول قائلا لها : "إن 
صفقة تتکلف 4.4 ملیون دولار هی صفقة ضخمة بالدسبة لى.. كيف توقعت أن أقدم 
على مشروع کهذا ولیس معي سوی 200000 دولار؟ إنك تعرفین أنه آمر فوق طاقتي . 
إنني لا أعتقد أن من حقی أن ألقى على العقار مجردة نظرة" . 

ولكن "سارة" التى تدرك جيدا أنها فرصة ذهبية بالنسبة ل" مارك" أخذت تشرح 
له أنه رعا كانت هناك طريقة لابرام هذه الصفقة. وقالت له: إن المحامي العام الذي 
يعمل معي يطمح في صفقة عقارية ناجحة وقد يكون شريكا لك فى تلك الصفقة. 
دعنا نعاين المبنى» ونترك الأمور تحري في نصابها فلن نخسر شيئا . 

وحددت "سارة" موعدا مع رولاند" السمسار ليلتقي ب"مارك" ويريه العقار 
صباح الیوم التالی . أعجب "مارك" بالبنی (عجابا شدیدا قائلا ل" سارة" : "إذا استطعت 
أن تجدي لى وسيلة لابرام هذه الصفقة مقابل 200000 دولار فسأشتریه فور . واتصلت 


"سارة با محامى "بين بيرك" وحددت موعدا بينه وبين "مارك" لشاهدة العقار معا . 
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نمهيد الطریی 
فى صباح اليوم التالي التقى كل من "سارة' و آمارك" و "بين" عند مبنى آدمز مانور 
وأعجب "بين" أيضًا بالعقار. وأوضحت "سارة" أن "مارك" لا يلك سيولة نقدية كافية 
لشراء المجمع السكني بمفرده» واقعرحت على "بين" أن يكون شریکا له في تلك 
الصفقة. وأضافت أنه لولا اصرار "مارك" على العثور على استثمار جيد ما فكرنا في 
النظر إلى مثل هذا المجمع . 

وأشارت "سارة" إلى أن الصفقة تتطلب حوالى مليون دولار أمريكي نقدا وبذلك 
يتحمل كل منهما ما يقرب من 500000 دولار حتى يكونا شريكين بنسبة %50 إلى 
0 وقالت لك بين : ان مارك فى طريقه لأن يصبح مستكمرا ناجحا فى مجال 
العقارات وسوف يكون لديه شريك ممتاز ولكنه لا يملك سوى 200000 دولار. هلا 
أقرضته مبلغ 300000 دولار مقابل نصيبه فى الصفقة بنسبة 9۵50 ؟ 

ووافق "بين" على ذلك ولكنه عبر عن رغبته في الاطلاع على بیان صافي قیمة 
الأصول الخاص ب مارك وكذلك تاريخه المتعلق بسمعته وأمانته قبل أن يتخذ قراره 
النهائى . وأجاب "مارك" قائلاً: "أعتقد أنه من العدل أيضا أن أحصل من آبین" على نفس 
العلومات" . وفى اليوم التالى تبادل الرجلان البيانات المالية الخاصة بكل منهما ورضي 

ووافق "بين" على أن يمنح "مارك" القرض بفائدة قدرها %6 يكتمل سدادها مع 
أصل القرض (300000 دولار) بعد خمس سنوات. وما لبغت أن نشأت بينهما علاقة 
و ثيقة وشعرا أن بإمكانهما أن يكونا شركة تضامن ناجحة ثم تقابلا بعد ذلك 


للتدسیق فيما بينهما من أجل الحصول على الصفقة . 


0 الاستثمارات العقارية 
استراتيجية المشتري 
اقتنع كل من مارك و بين بأن مجمع آدمز مانور السكني تتوافر فيه خمسة 

شروط من المعايير الستة. كما فطنا إلى أنهما إذا تأخرا حتى يحصلان على عرض موقع 
من البائع فسینقض على الصفقة مشتر آخر . 

وقد كان سعر العقار بالقوائم 4.4 مليون دولار أمريكي . وقد أخطر رولاند" كلا 
الرجلين ببيان عن الدخل والنفقات خلال العام الماضي . وبناء على الأرقام التي حددها 
الزوجان جونسونز والفائدة المركبة بنسبة %7.25 (وهي النسبة السائدة في تلك 
النطقة لهذا الستوی من العقارات) فان قيمة العقار تبلغ 4262069 دولارا أمريكيًا 
(انظر اجدول 01-11 . 


الجدول 1-11 التثمين بناء على الد خل والنضقات بمجمع آدمز 








مانور" السكني 
الدخل / النفقات القيمة 

الدخل من الإيجارات 0 دولار أمريكى 
الزيادة فى مؤشر آسعار الستهلك 3“ 0 دولار آمریکی 
الدخل الايجاري 0 دولار آمریکی 
نفقات العشغیل (9۵25) 0 دولار آمریکی 
صافی دخل التشغیل 0 دولار آمریکی 
القيمةبناء على قاندة مركبة بنسبة 4262069 دولارا آمریکیا 
%7.25 





وحيث إن الإيجارات تقل كثيرا عن مغيلتها بالسوق فقد عزم كل من "مارك" و 
آبین" على زيادة الایجارات يسسة610؟ سعويا خلال السنوات امسن الأولى من 
امتلاکهما للعقارات , هذا بالاضافة إلى الزيادة السنوية فى الایجارات (بناء على مؤشر 
آسعار المستهلك ) والتي یتوقعان أن تبلغ حوالي %3 . 
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ويوضح ابيا المالى للزوجين البائعين أن نفقات التشغيل تبلغ 7/۰25 من دخل 
الإيجارات . 

إن كلا من "مارك" و "بين" يعلمان أن هذه النفقات ستزيد نتيجة لزيادة الضرائب 
العقارية ورسوم التأمين كنتيجة للبيع. لقد كان الزوجان جونسونز يديران العقارات 
إدارة ذاتية بدون أجر . وقام كل من مارك و بين بتفدير ما يتحملونه من رسوم إدارة 
بدسبة 963من الدخل الإيجاري. ولذلك فقد وضعا تقديرا لنفقات التشغیل للمبنى 
الجديد تحت إدارتهما بنسبة %35 من الدخل الإيجاري. وبناء على هذه الحسابات قررا 
أن قيمة البانی تقدر ب 4052414 دولارا آمریکیا (انظر الجدول 11 - 2) . 





الجدول2-11 التثمين بناء على الدخل والنفقّات المتوقعة خلال 
العام الأول ل "مارك" و بسن" ۲ 








الدخل / النفقات القيمة 
الدخل الإيجاري 0 دولارأمر يکي 
الزيادة فى مؤشر أسعار المستهلك (903) 0 دولارأمريكي 
الزيادة في الایجارات (9۵10) 40000 دولار أمر يكى 
الدخل الإيجاري المعدل 0 دولار آمريکی 
نفقات التشغيل (9635) 0 دولار أمريكي 
صافی دخل التشغيل 0 دولار آمريکي 


قيمة العقارات بناء على فاندة مركبة 4052414 دولارا آمریکیا 


4 دولارا آمریکیا بنسبة 97.25 
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وبعد عدة مناقشات اتفق كلا الشريكين على عرض معقول للعقار بمبلغ 40 
مليون دولار آمریکی. ولكن قبل اتخاذ أي إجراء في هذا الشأن كانا يرغبان في حساب 
الأرقام الخاصة بالدخل ونفقات التشغيل وأقساط القرض العقاري حتى يتمكنا من 
تحديد حجم التدفق النقدي المتوقع خلال السنوات الخمس الأولى. (انظر اجدول 
1- 3). وبعد مراجعة هذه الأرقام قرر كل من "مارك" و بین الضی قدما بالسعر 
العروض (4 ملايين دولار أمريكي) وكانت قيمة العقار المتوقعة بعد خمس 
سنوات 6575513 مليون دولار أمريكي بناء على معدل الفائدة المركبة (%8.5). 
رانظر الجدول 11 - 4). 


الجدول 11 - 3 حجم التدفق النقدي المتوقع خلال السنة الأولى (سعرالبیع العروض 

0 دولارآمريکي) 

اقتراشات 

- الشروط : ۹625 نقدا = 9875 قرضا - ۹۵7 فائدة تسدد خلال خمس سنوات 
یستحق القرض بالکامل بعد خمس سنوات . 

- إيجار العام الماضي : 400000 دولار أمريكي 

- الزيادة السنوية في الإيجارات : زيادة بدسبة %3 في مؤشر أسعار المستهلك وزيادة 
إيجازية بنسبة %10 سنویا خلال السنوات النمس الأولى. 

- نفقات التشغيل : 9035 من الدخل الإيجاري المعدل خلال السنة الأولى وزيادة 903 
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الجدول 4-11 قيمة العقارات بعد خمس ستوات 


القيمة الته فعة بعد حمس سنوات 
صافی دخل التشفیل 9 دولارا أمريكيا 


التغمين بناء على فائدة مر كبة بنسبة %8.5 6575513 دولارا آمریکیا 


ملحوظة : لا یستطیع أحد أن يتنبأ بنسبة الفائدة الر کبة بعد خمس سنوات . ولذا 
فان نسبة %8.5 هي مجرد توقع. 

قرض الرهن العقاري الذي یتحمله الزوجان چونسونز" یستحق كاملا بعد 
انتهاء خمس سنوات. إلا أن "مارك ؛" و "بين" یتوقعان الحصول على قرض من البنك قبل 
تاريخ السداد بستة آشهر . ویتوقعان أن یکون مبلغ القرض %80 من قيمة العقار عندئذ 
(بعد خمس سنوات ٠)‏ أو قرض بالعادلة الاتية : 

0 دولارات (6575513 دولارا × %80 = 5260410 دولارات . وهما 
یتوقعان أن يتم استهلاك القرض على مدی خمسة وعشرین عاما بنسبة %8 خلال 
السنوات الخمس الأولى و %9 خلال السنوات الخمس التالية. كما تشير تقدیراتهما 
إلى أن التكلفة ستکون نقطة واحدة بالاضافة إلى تکالیف الاقفال البنكية ورسوم 
احامی بهم وهو ما قدروه ب 125000 دولار. وهما یخططان للتفاوض على قرض بدون 
غرامة للسداد البکر شريطة أن یتخلی البنك عن حق فى الوحدات الفردية ( بمجرد 
ببعها) إذاتم تحويلها إلى ملکیات مشتركة مستقبلاً. وفي ظل القرض البنکي 
0 دولارات يتمكن مارك و بین من سداد قرض جونسونز بالكامل مع 
احتفاظ كل منهما بمبلغ من المال. 


صععه مصمو 


والان فقد فرر كل من مارك و آبی شراء العقارات عبلغ 4 ملايين دولار آمریکی على 
ان يدفعا %25 من الغمن نقدا وذلك طبقا لحجم التدفق النقدي المتوقع لديهما من خلال 
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البنی اخجدید . ویعتمد العرض علی تحمل الزوجین عو ۲ سداد %75 من القرض 
العقاري بفائدة نسبتها %7 تستحق شهریا فقط على أن یسدد أصل القرض بالکامل 
والفائدة احملة عليه بعد خمس سنوات ويمكن دفع اجمالی القرض دون غرامة بعد 
ثلاث سنوات . وهما یدرکان أن الشمن (4 ملیون دولا) يقل عن السعر السجل 
بالقوائم بمبلغ 400000 دولار. ومع ذلك فهما یعتقدان أنه عرض معقول بناء على 
حساباتهم وتقدیراتهما الخاصة بالدخل التوقع والنفقات التبا بها . 

وباعتبارهما خبراء فى مجال الاستنمار فان مارك و بين یعرفان أن القليلين من 
اللاك یقبلون الثمن الذي عرضاه كما أن هناك القلیل من الشترین الذین یحصلون على 
مغل هذه المتلکات بالسعر الذي عرضاه أيضا. فكل بائع یحتفظ لدیه بحد آدنی 
للسعر الذي يمكن أن یوافق عليه في مقابل المتلکات وكذلك الشتري یحتفظ لنفسه 
بحد آقصی يمكن أن یدفعه کمقابل للعقار. وبين هذا وذاك ینتهی کلاهما إلى الاتفاق 
على سعر البیع النهائی. ونادرا ما آری صفقات تخلوا من الفاوضات بين البائع 
والشتري حتی يتم الاتفاق على السعر النهائي. 

ومن الشائع أن نمد عروضا مضادة فى أي صفقة. وعلی الرغم من أن كلا من 
البائع والشتري یحتفظان في ذهنیهما بالارقام النهائية للصفقات محل التفاوض 
فانهما - في كثير من الأحيان - قد یتجاوزان تلك الحدود التي اشترطاها مسبقا . ولقد 
اضطررت بالفعل - خلال رحلتي في مجال الاستشمار العقاري - إلى أن آدفع أكثر ما 
كنت مخططًا له کحد آقصی. وهذا یرجع إلى ندرة العقارات العروضة للبیع والتي 
یتوافر فیها العاییر الستة. فإذا لم تهب لعقد الصفقة فسیقتنصها منك مشتر آخر . 

وفي حالة مجمع آدمز مانور أصر کل من مارك و بين على عرضهماثم 
اتصلا ب سارة" لاخبارها بأنهما ینویان الاستعانة بخدمات احامي ستیفن سامسون 


والذي قام بتحریر عقد بیع وشراء بالشروط التالية : 
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سعرالشراء : 4 ملايين دولار آمریکی . 

الشروط : سداد مقدم ثمن بنسبة %25 من الاجمالي ويستحق باقى الشمن 
(7675) بعد خمس سنوات. ویبلغ سعر الفائدة %7 تدفع بصفة شهرية 
وحدها. ويمكن سداد القرض قبل موعد استحقاقه بدون غرامة بعد مرور 
ثلاث سنوات . 

المقدم : : يدفع مقدم بنسبة %5 من إجمالى الثمن (200000 دولار) عند توقیع 
العقد. ٠‏ كما يدفع مبلغ إضافي بدسبة %5 أيضا ( 200000 دولار) خلال 
ثلاثة أيام من انتهاء المهلة اللازمة لعاينة المبنى من قبل المشتري 

السئول عن التنفید : 'ستيقن سامسون محامي عام. 

المائدة المحملة : تحفظ مبالغ مقدم النمن في حساب محمل بالفائدة على أن 
يتحمل الفائدة بأكملها كل من "مارك" و بين وقت الإقفال. 

المهلة : يحصل كل مارك و "بين" على مهلة تمحد إلى ثلاثين یوما - اعتبارا من 
تاريخ قبول العقد من قبل البائع - يراجعان فيها جميع البيانات المتعلقة 
بالعقارات وكذلك إجراء العاينة المادية لمكو نات المبنى امختلفة بما في ذلك 
تقرير عن الظروف البيئية احيطة به. وإذا وجد كل من مارك" و "بين" - 
خلال المهلة - أية عيوب أو مساوئ بالعقار وفقا لرأيهما الشخصي 
فعليهما إخطار المالكين كتابة بذلك وعددئذ یلغی العقد» ويستردان مبلغ 
مقدم التمن الذي دفعاه. . وفيما عدا ذلك يكون العقد ساريا وتقفل 
الصفقة طبقا للشروط والأوضاع التصوص عليها فى العقد. 

السماسرة : السماسرة في هذه الصفقة هما ' رولاند ریتشاره" و سارة سيلف ' 
واللذان سیحصلان على إجمالي عمولة سمسرة بنسبة %5 من ثمن 
الشراء على أن تقسم بینهما. 
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توقيع العقد : ب ينص العقد على أن يكون لكل من مارك و بين حق التوقيع 
على العقد من خلال الشركالتى سیکونانها وهي شرکة ذات مسئولية 
محدودة. وهذه الشركة تحرر أعضاءها (الشركاء) من أي مسؤولية الا 
آنها تتیح لهم إدراج كل من الدخل والنفقات ضمن إفرارات ضريبة 
الدخل الشخصية. وحیث إن قانون تلك الشرکات ساري الفعول فقد 
حصلت على ملكية جمیع العقارات التي اشتریتها باسم الشركة. و کنت 
أنشئ شركة جديدة في کل مرة أقوم فیها باففال صفقة . 
لا ء السماسرة با لبانعین : 
يجب على السماسرة - في الفاوضات التي یجرونها بين البائع والشتري - أن یلتزموا 
بالأمانة والاخلاص والنزاهة إلى آبعد الحدود . ان العلاقة الطيبة تعد آم | ااا 
فالسمسار لا یحق له آن یتحدث بطريقة غير لائقة أو بأسلوب قد يسبب ضيقاالأي من 
طرفي الصفقة بأي حال من الأحوال. قامت سارة و رولاند بترتیب موعد مع مالکي 
العقار وقدما العرض ونسخة من الشيك يبلغ القدم (200000 دولار أمريكي ) . إنك 
کمستنمر عليك أن ترفق شیکا بمقدم الشمن مع التعاقد وذلك لکسب ثقة البائع . 
وبعض الستشمرین یعرض مبلغا کبیرا کمقدم لشمن العقار ر کتسهیل لاجراءات 
لصفقة . واذا لم تتجح صفقة آدمز مانور" يحق لكل من "مارك" و "بين" أن یستردا 
مقدم الشمن (200000 دولار) ولذا فان دفع مقدم الشمن لا يعد مخاطرة بأي حال من 
ال حو ال . 
وقد كان رد فعل الزوجین تجاه العرض سلبیا فى بادی الأمر حیث قالا للسمسار 


ان هذا العرض يقل بمبلغ 400000 دولار عما طلبناه ! انهم یضیعون وفتهم . علیهم أن 
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یعرفوا آننا نمتلك مجمعا مجمعا رائعا قلما یتواجد مثله فى المدينة' . اتفق رولاند معهما 
قائلا : إن مجمع من ترج خاص ولا جدال علیه هلا والإتبافة لی الطريقة اعانا لني 
کنتما تديرانه بها على مدی السنوات العشرين الماضية. 
بجح رولاند في إفامة علافة طيبة بينه وبين البائعين فقد فقد آظهر لهما آمانته 
وإخلاصه. أضاف قائلا: إنني أمثلكما باعتباري سمساركما وأقدر ثقتكما في ومنحی 
حق البيع المطلق للعقارات . وأرجوكم أن تعرفوا أن مهنتي كسمسار تحتم على أن أقدم 
لكما أي عرض يطرحه الشترون وذلك طبقا للرخصة التي يمنحها لى القانون. لقد 
آخبرت سارة بالفعل أن هذا العرض أقل بكثير ما ینبغی ولا أعتقد أن ثمة فرصة 
لقبو لد" . 
لا أن "سارة" انبرت مدافعة عن الشترین قائلة : "مع احترامي الشدید للزوجین 
آچونسونز" فإن كلاً من "مارك" و "بين" معجبان بالبنی ویرغبان في احصول عليه بلغ 
معقول وإنهاء الصفقة بناء على ذلك" . وقالت "سارة" لالکی العقار إن "مارك" و "بين" 
قدما عرضا يقل بدرجة معقولة عن السعر الحتمل فى القوائم وذلك للأسباب الآنية: 
ه إن الضرائب العقارية على هذه الممتلكات ستزيد بالتناسب مع قيمة العقار 
التي يحددها الشمن والتى تقترب من سعر الشراء الذي اقترحه كل من "مارك" 
ه إن تكلفة التأمين على العقار ستزيد أيضا لتعكس الزيادة في ثمن العقار ويجب 
على المشعرين سداد اقساط التافن بانتظام لتغطية مبلغ القرض ليس لحماية 
البائعين باعتبارهما حاملين للقرض فحسب وانا أيضا لزيادة قيمة التأمين 
على العقار. 


© وعلى عكس الزوجين اقسود اللذين کانا یعتمدان على نفسيهما في إدارة 
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العقار دون أن يقوما بتحصيل رسوم للادارة فان مارك و بين سيقومان 
بتأجير شركة متخصصة فى الإدارة للإشراف على المتلکات . وتقدر رسوم 
الإدارة هذه با لا يقل عن %3 من إجمالي الدخل الايجاري. 
وأوضحت "سارة" أيضا أن نفقات التشغيل اللازمة لادارة البنی فى عهد "مارك" و 
بين سوف تكون %35 من إجمالي الدخل ولي %25 وهي النسبة التى حددها 
الزوجان في بيانهما . 
وعلى الرغم من كل هذا رفض الزوجان العرض؛ ولكن رولاند حشهما على 
التفكير في إجراء عرض مقابل قائلا أن تكاليف التشغيل ستفوق کثیرا ما هي عليه في 
ظل ملكيتهما له. طلب الزوجان من رولاند السعر الذي يحتفظ به فى ذهنه. 
اتجه رولاند" إلى "سارة" قائلا: "إن المشعرين هم عملاؤك. أعطني فكرة عن الحد 
الأقصى الذي يمكن أن يكون ثمنا للعقار في نظرهما". أجابت "سارة" : "حقيقة لا 
أعرف ولكن إذا قام المالكان بإجراء عرض مقابل ووقعا العقد ووافقا مبدئیا على خفض 
السعر فسايدل قصاری جهدي لاقناع "مارك" و "بين" بالعرض. قال "رولاند" ل سارة" 
أنه بحاجة لمناقشة الأمر معهما على انفراد . وقال "رولاند" للبائعين : "لقد التقیت 
بالشترین واعرف آنهما على استعداد للعصرف السریع. كما اطلعت على بي ناتهما 
الالية و کلاهما لك صافی دخل جید كما أن سمعتهما متازة. ولذلك يجب ألا تقلقا 
بشأن قدرتهما على سداد آقساط القرض وادارة العقارات على آعلی مستوی . وقد 
نصح رولاند الزوجان بتوقیع العقد وخفض السعر إلى 4.2 ملیون دولار ومنح 
الشترین مهلة حتی الخامسة من بعد ظهر الیوم التالی للموافقة. 
آجاب الزوجان قائلین: لقد سألناك عن رأيك في ثمن العقار حين سجلناه في 
القوائم.. لقد كنت أنت يا رولاند الذي اقترحت هذا السعر (4.4 ملیون دولار) ومع 
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ذلك رأينا أنه سعر منخفض إلا أننا وافقنا عليه على مضض . وعندئذ استأذن الزوجان 
لناقشة الأمر سويا. وعندما عادا أخبرا "رولاند" أنهما لن يوافقا على أربعة ملايين دولار 
کنمن للعقارات . وأن أقل سعر يمكن أن يوافقا عليه هو 4250000 دولار أمريكي . 
وقاما بتوفیع العقد بناء على السعر الجديد 4250000 دولار على أمل أن يوافق كل من 
مارك و بين على هذا العرض المقابل بعد ظهر اليوم التالی . 

وتشير التجارب التي مررت بها إلى أن البائعين عندما يقسمان على عدم تنزيل 
بنس واحد من السعر فإنهم - في معظم الأحوال - يخفضون مبالغ كبيرة من السعر 
الذي حدوده. وبالإضافة إلى ذلك فعندما يعلن الشترون عن أنهم لن يدفعوا بدسا زيادة 
عن السعر القترح فعادة ما يدفعون مبالغ كبيرة تفوق ما حددوه بكثير وفي حالة مبنى 
آدمز مانور قد يكون البائعان على غير استعداد لخفض المبلغ بأي حال من الأحوال. 
وإذا كان المشتريان قد فررا مواصلة المفاوضات عن طريق عرض مقابل اخر فان هذا كان 
سيؤدي إلى إثارة البائعين ورفضهما النهائي للصفقة. 

أخذ كل من رولاند و سارة في التسابق نحو مقابلة "مارك" و'بين' وعرض 
العقد الذي وقعه البائعان الذي يعكس عرضهما المقابل. قالت "سارة" : "أنت تعلم یا 
"مارك" أننا بحثنا كفيرا طوال ستة أشهر عن صفقة جيدة ولم ننته إلى شىء.. أما الآن 
فقد وجدنا صفقة عقارية تتوافر فيها المعايير الستة الکبری. وأعتقد أنكما ستبحثان 
آمر إنجاز هذه الصفقة بزيادة السعر قليلاً فالفارق ليس كبيرا وأنتما تشتريان مجمعا 
کنیا وف ولا رانين "مارا "لو" أذ دراد عرس تقایل آفر ند یکود عدي 
اجدوی وعبرا عن رغبتهما في إجراء بعض اخسابات بناء على السعر الجديد 
4250000 دولار) قبل أن يوافقا علیه . وذکرتهما سارة بضرورة أن یتخذا قرارهما 
سریعا ویبلغاها به في موعد أقصاه الخامسة من مساء الیوم التالی ولا نرید أن ننتظر 
للحظة الأخيرة . 
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عاد كل من مارك و بين إلى مكتب الأخير وقاموا بإجراء الحسابات اللازمة 
والتوقعات الخاصة بالتدفق النقدي خلال السنوات الخمس الأولى. وتوصلوا إلى أنه في 
نهاية السنة الأولى سيبلغ حجم التدفق النقدي 70675 ذولاراء وبعد خمس سنوات 
سيبلغ 335794 دولارا. ويكون ناتج قسمة التدفق النقدي على مبلغ الاستشمار النقدي 
6 في السنة الخامسة (انظر الجدول 11 - 5) . وعلاوة على ذلك فإنه بناء على 
صافي دخل التشغيل الذي يبلغ 558919 دولارا في نهاية السنوات الخمس الأولى: 
والفائدة المركبة التى تبلغ نسبتها %8.5 فقد قدرا قيمة العقار ب 6575513 دولارا 
أمريكيا ومن تم وجدا أن باستطاعتهما الحصول على قرض من البنك بنسبة %80 
والذي يصل إلى 5260410 دولارات أمريكية . 
سئوات (السعر المعروض 4250000 دولار). 
افتراضات : 
- السعر المعروض : 4250000 دولار أمريكي . 
- الشروط : دفع مقدم %25 نقدا والحصول على قرض بنسبة %75 يتولى سداد البائع 
بفائدة %7 تستحق بالكامل خلال خمس سنوات . 
- إيجار السنة السابقة : 400000 دولار أمريكي . 
- الزيادة السنوية في الإيجارات : زيادة بدسبة %3 في مؤشر آسعار المستهلك وزيادة 
0 للایجارات سنویا علی مدی خمس سنوات. 
- نفقات التشفیل : 9635 من دخل الایجارات خلال السنة الأولى بزيادة 963 سنویا 
فیما بعد . 


ويمكنهما - عن طریق عاندات القرض - أن یدفعا تکالیف الاقفال والتى تبلغ 


الدخل الإيجاري 

الزيادة فى مؤشر أسعار 
الاستهلاك (963) 

زيادة الایجارات (9610) 
الدخل الايجاري العدل 
نفقات التشغیل 

صافی دخل التشغیل 
خدمة الدین 

التدفق النقدي 

الاستشمار النقدی 
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0 دولار وكذلك القرض الخاص ب جونسونز والذي يبلغ 3187500 دولار 
ونعویضص مبلغ الاستشمار المبدئى والذي يبلغ 1062500 دولار وبالإضافة إلى ذلك 
یتبقی لدیهما مبلغ 885410 دولارات معفية من الضريبة. (انظر الجدول 11 - 6) . 


الجدول 6-11 اجمالي العاندات النقدية المتوقعة لدی "مارك" و. 
"بين" بعد الحصول على فرض تان بعد خمس سئوات 


السنة الخامسة 


التغمين بناء على فائدة مركبة بدسبة %8.5 6575513 دولارا أمريكيً 


القرض البنكي ( %80 من سعر الشراء) 0 دولارات أمريكية 
تكاليف الإقفال 0 دولارأمريكي 
باقى مبلغ القرض الخاص ب جونسونر 0 دولارأمريكي 
صافي عائدات القرض 0 دولارات أمريكية 
العائد على الاستثمار النقدي المبدئي 0 دولار أمريكى 
اجمالي العاندات النقدیه 0 دولارات أمريكية 


وبعد التوصل إلى هذه النتائج اقتنع كل من مارك و بين بإتمام الصفقة بمبلغ 
0 دولار . وقال بين : أعتقد أن علینا أن نتسم ببعض الرونة ولا ندع تلك 
الصفقة تضیع من بين أيدينا بسبب 250000 دولار. إن من الستحیل حقا أن نعثر على 
فرصة كهذه حالیا لا سيما آنها تتميز بجمیع الواصفات الطلوبة.. ولکن لاذا لا 
نحاول أن نجري بعض التغییر بأن نحصل على القرض بنسبة فائدة %6 خلال العامین 
الأولين و %7 خلال السنوات الثلاث الأخيرة" ؟ 

وبینما "مارك" یفکر فيما قاله رفيقه ذکره بأنه بالاضافة إلى زيادة دخل 
الإيجارات» فهناك أيضا فرصة بناء عشر وحدات اضافية. وقال ل بين" : "وهذا يعد من 
المزايا الهامة للصفقة. . إنها صفقة متازة.. لقد ظللت آبحث على مدی ستة آشهر عن 
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عقار مناسب دون جدوى. إن عقار ادمز مانور يفوق كل ما شاهدناه. علينا ألا نكثر 
من اجدال وألا نراوغ فيما يتعلق بسعر الفائدة حتى لا نسبب ضيقا للزوجين 
چونسونز فيرفضان إتمام الصفقة . 

رافق "بين" . وفي اليوم التالي اتصل "مارك" ب "سارة" قائلاً لها إنهما موافقان على 
ام الصفقة مقابل 4250000 دولار أمريكي . والتقى المشتريان فى مكتب 'سارة' 
ووفعا بالأحرف الأولى على العقد المعدّل. وعندئذ اتصلت "سارة" ب"رولاند" حاملة له 
الأخبار السارة. وبعد ذلك سلمت له العقد الوقع وأخذه بدوره إلى مالکی العقار. 

اخبر 'رولاند' الزوجين بنجاح محاولاتهما هو و سارة" قائلاً: "لقد نححنا في 
إقناع الشترین بقبول العرض الجديد. لقد حصانا على الصفقة. ويمكنكما الآن أن 
تخططا للقيام برحلة حول العالم" وعلى الرغم من أن الزوجين كانا يطمحان في 
الحصول على مبلغ أكبر إلا أنهما كانا سعيدين بالصفقة. 

وبدأت مهلة العاينة في اليوم التالى. وخلال الشلائین یوما التالية تأكد كل من 
"مارك" و "بين" أن مجمع آدمز مانور" يمل مشروعا استنماریا ممتازًا بالاضافة إلى أن 
قبول بياناته المالية سليمة. وبعد انتهاء المهلة قاما بتسديد باقي المبلغ وأقفلت الصفقة 
بعد ستين يوما. وحصل كل من "بين" و "مارك" على سند الملكية للشركة ذات المسكولية 
المحدودة التي أنشآها. لقد اعتبرا أن تلك الصفقة قثل استنمارا طويل الأجل ومن 
الصعب الحصول عليه وأنه يضمن لهما ثروة في الستقبل كما حقق للزوجين 


۱ 


چودسویز . 

بعد خمس سنوات 

قام کل مارك و بين بطلب فرض ثان باسم الشركة ببلغ 5260410 دولارات 
أمريكية» ودفعا تکالیف الاقفال التى تقدر ب125000دولار وانتهیا من سداد القرض 
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الأول الذي تولاه الزوجان چونسونز بمبلغ 3187500دولار أمريكي وتبقى لهما مبلغ 
0 دولارات وهو ما كان كافيا لتعویض مبلغ الاستشمار النقدي البالغ 
0 وتبقى لهما 885410 دولارات أمريكية وهذا المبلغ معفی من الضريبة 
لأنهما ما زالا يمتلكان العقار ولم يبيعاه مرة أخرى بعد . 

وبالدسبة ل" مارك میلر" فقد تحسن وضعه المالى تحسنا كبيرا خلال السنوات 
الخمس الأولى. وكما رآینا في اجدول 6 - 11 فبعد سداد رسوم الاقفال وقرض 
"چونسونز" تبقى لدى شركتهما مبلغ 1947910 دولارات ليوزع بالعساوي بين 
مارك و بین على أن يحصل كل منهما على973955 دولارا. وعلى الرغم من ذلك 
فهما لم يدفعا نفس المبلغ في الاستنمار حيث إن مارك مدين ل بين" بمبلغ 331250 
دولارا آمریکیا روقد كان في الأصل 300000 دولارء وهذه الزيادة تعزي لتعديل سعر 
البيع النهائي) بالاضافة إلى مبلغ الفائدة احملة بدسبة %6 أو 443288 دولارا. وبعد 
أن سدد مارك ما عليه تبقی لدیه مبلغ 530667 دولار اكصافي دخل عائدات ( با في 
ذلك مبلغ الا ستنمار البدئي 200000 دولار أمريكي ) بالاضافة إلى التدفق النقدي من 
الإيجارات على مدى خمس سنوات والذي يقدر ب 486776 دولارا آمریکیا. 

وقد حصل مارك على أكثر من مليون دولار أمريكي أو على وجه التحديد 
3 دولارا كإجمالي نقدي. وبلغت قيمة العقار في السوق 6575513 دولار 
أمريكي مطروحا منه القرض البالغ 5260410 دولارات يساوي نصیبّا إجماليًا قدره 
3 دولارا . ویبلغ نصیب "مارك" (%50) 657551 دولارا. وبالعالي فإن 
الاجمالي النقدي الذي حصل عليه "مارك" بالاضافة إلى حصته يساوي 1674994 
دولارا رانظر احدولین 7 - 11 و 8 - 43م . 

وما يدعو إلى الدهشة هو أن مارك الان حقق ثروة طائلة بسبب التزامه بالعاییر 

الستة الأساسية في ظل الحكمة القائلة بأنك تصنع ثروتك بالشراء! ۱ 


الجدول7-11 التدفق النقدي وناتج قسمة التدفق النقدي على الاستتمار النمدي خلال السئوات الخمس الاولى با للسبه ل 
"مارك ميلر". 

افتراضات 

- الاستغمار النقدي المبدئى : 200000 دولار أمريكي . 


- القرض الذي حصل عليه من "بين" : 331250 دولارا بفائدة %6 تسدد بالكامل بعد خمس سنوات . 


السفة الغانية السنة الغالغة السنة الرابعة 


نصیب مارك 6505 من 8 دولارا | 62345 دولارا | 93100 دولار 8 دولارا | 167897 دولارا 


التدفق النقدي) 
الاستغمار النقدي المبدئي 0 دولار | 200000 دولار | 200000 دولار | 200000 دولار | 200000 دولار 
نا قسمة التدفق النقدي | 17.67 % 31.17 46.55 % 5 % 5 % 
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ريه 
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الجدول 11-8 موفف "مارك ميلر" بعد الحصول على القرض الثاني (إعادة التمويل ) 


قرض البنك 0 دولارات أمريكية 
تكاليف الإقفال 0 دولار أمريكي 
باقى قرض چونسونز 0 دولار أمريكي 
العائدات النقدية للشركة ذات المسئولية المحدودة %50 نصيب | 1947910 دولارات أمريكية 
ا 


سداد قرض بين بالإضافة إلى %6 فائدة 5 دولارا أمريكية 


صافي العائدات النقدية ل مارك بمافي ذلك مبلغ الاستنمار | 443288 دولارا أمريكية 


البدئي ( 200000 دولار) 7 دولار آمریکی 
اجمالي التدفق النقدي من الایجارات ل مارك خلال خمس | 486776 دولار آمريکی 
سئر ات 

الاجمالی النقدي الذي حصل عليه "مارك" 3 دولارا أمريكية 
حصة "مارك" (2650) في مجمع آدمز مانور" 1 دولارا أمريكية 
الإجمالي النقدي الذي حصل عليه "مارك" بالاضافة إلى حصته | 1647993 دولارا آمريكية 


مبلغ الاستثمارالتقدي ل "مارك" بعد خمس سنوات صطر دولارآمريکي 





الوضع الآن : 

بدا مارك - كما عرفنا - بمبلغ استثمار نقدي لا یتجاوز 200000 دولار أمريكي وهو 
الآن يمتلك مبلغ 1017443 دولارا للقیام بأي مشروع یرغب فيه بالاضافة إلى حصته 
التي تبلغ نسبتها %50 من قيمة العقار ( 657551 دولارا) . ولم نتوقف عند هذه 
النقطة. ولکننا تتبعنا رحلته خلال خمس سنوات أخرى من الاستشمار. 


ويتوفع کل من مارك و بين" أن تنحفض الإيجارات تة 09 شیا خلال 
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السنوات الخمس التالية رمن السنة السادسة وحتى العاشرة) . كما يتوقعان أيضا زيادة 
نفقات التشغیل بنسبة 5 وزيادة حجم التدفق النقدي زيادة كبيرة سنة بعد سنة . 
وغلی النقیض من القرض الذي تولی سداده الزوجان چونسونز والذي كان یدفع فيه 
الشتريان سعر الفائدة فقط بشکل مؤقت فإن قرض البنك اخالي يشمل كلا من أصل 
القر ض والفائدة . وهدا د يعني أن البلغ البافي من القرض یتناقص شهرا بعد آخر بینما 
تزید حصته فى العقار رکمبلغ ولیس كنسبة) وهي تفاصیل هامة لم تعکسها 
تو قعاتهما. 

ومع تزاید الایجارات على نحو مطرد : يمكن التحکم في نفقات التشغیل ما یوفر 
للمبنی صافی دخل تشغیل جيد . وحیث إن صافي دخل التشغیل هذا اخذ في التزاید 
بحيث يفوق خدمة الدین فان التدفق النقدي یزداد ععدل لا بأس به. 

تذ کر أنه حتی یتسنی لك احصول على صافی الدخل افسم التدفق النقدي على 
مبلغ الاستنمار النقدي» ومع ذلك فان مبلغ الاستشمار النقدي, ومع ذلك فإن مبلخ 
الاستشمار النقدي ل بين " حالیا لا یتجاوز الصفر > كما أن العائد النقدي لدیهما یعد 
عائدا لا نهائیا فهو غير قابل للقیاس (انظر الشکل 11 - 9) ولیس في العالم كله عائد 
قد یدخل فى مناقشة مع هذا العائد ! 
الخلاصه 
عندما يتولى فیدس لومباردي" رئاسة فریق (جرين باي بارکرز) قال لهم : إن الفوز 
ليس هو کل شىء ولکنه الشيء الوحید . وقد یصدق هذا القول على مجال الرياضة 
حیث إن هناك دائما فائز وخاسر إلا أن هذا لا يصدق على مجال العقارات . إن 
الصفقات التى تفي بمتطلبات العاییر الستة یخرج منها اجمیع فائزون. إن كلاً من 
البائع والشتري یشعر بالرضا لعدالة الصفقة ونجاحها. ویشعر كل من السماسرة 
و غیر هم من التخصصین فى هذا اجال بأنهم قاموا بدور فعال في إتمام الصفقه . 
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وعلی الرغم من ذلك فقبل الوصول إلى تلك الرحلة يتعين على کل من البائع 
والشتري القيام بأعمال کشيرة. فکلاهما من حقه احصول علی العلومات الهامة 
اللارمة وحلیلها بدقة با في ذلك - بالدسبة للبائع - الطريقة الثلی للتعامل مع أية 
التزامات ضريبية قد تدشأ عن بيع العقار» وما تلبث الفاوضات أن تبداً بين طرفي 
الصفقة ما بين شد وجذب . 

إن الااستنمار العقاري الذي تتوافر فيه المواصفات المطلوبة ليس محاولة رفع 
السعر من ناحية البائع أو خفضه من جانب المشتري. إنه يتمثل في الوفاء بالعناصر 
الستة الكبرى. وتقييم ما إذا كان العقار محل البحث سيأخذك نحو تحقيق هدفك 
بتكوين ثروة شخصية.. إن مثل هذه الصفقة يخرج منها الجميع رابحون. ويجب أن 
تعسم المفاوضات بالتحضر والاحترام وأن تکون مثمرة. . إن تطبيق تلك المعايير تطبیقا 
جيدا یجعل حجم الخسائر صفرا. 


الجدول 9-11 التدفق النقدي الذي يخطط له كل من "مارك" و"بين" خلال السنوات 
الخمس التالية (من السنة السادسة وحتی العاشرة). 








افتراضات 

- يحصل كل من مارك و بين على قرض في نهاية السنة الخامسة بنسبة 9680 من 
قيمة مجمع ادمز مانور ( 5260401 دولار) . 

- الشروط : استهلاك الدين على مدى 25عاما بفائدة 908. 

- الزيادة السنوية في الإيجارات : %5 في السنة السادسة وحتى العاشرة. 


- الزيادة فى نفقات التشغيل : %5 سنویا. 


الجرءالتالت 


مواصله المسيرة 


إن استتمارك العقاري يحتاج منك إلى الاهتمام الكافي والرعاية المتواصلة حتى ينتعش 
ويزدهرء وإيجاد عقار د تتوافر فيه الشروط الستة التي ذكرناها هو آمر أساسي لتحقيق 
هدفك المتمثل في بناء ثروة للمستقبل ولكن الحفاظ على حيوية استنمارك وفعاليته 
واستمرار نموه هو أمر هام أيضا. والطريق إلى ذلك يتمثل فى الإدارة الجيدة ومعرفة 
الوقت المناسب لإجراء التعديلات أو التحسينات اللازمة على متلکاتك وأخيرا اتخاذ 
الإجراء اللازم بالتصرف فى العقار لأنه لم يعد يناسب أهدافك لأنك قد غيرت 
استراتيجيتك أو لأن قوى السوق وغيرها من العوامل قد غيرت من وضع العقار. 

والجزء الغالث والأخير من هذا الكتاب يتر كز على كيفية مضاعفة فيمة العقار 
إلى أقصى حد مکن وكذلك العائد الذي تحصل عليه منه. إنه يتركز على التحكم في 
استشماراتك والعمل على ازدهارها . 

ويبدأ هذا اجزء من الکتاب بالفصل الثاني عشر حیث نتناول مکونات الإدارة 
الجيدة ونظام الإيجارات بالعقار. وسنعرض لهذا من خلال لقاءات مع مديرين من دوي 
الخبرة والذين تتشابه حكاياتهم مع بعضها البعض . إن تحارة العقارات تتیح الفرصة 
لاستنمار اقتصادي طویل الأجل ولکن أحوال السوق وغيرها من العوامل هي آمور لا 
يمكن التنبؤ بها. وهذا ي يعني أنك يجب أن تکون على استعداد للتغيرات التي حدث 
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بالسوق الذي قد یعتریه أحيانًا بعض الركود والضعف . هل تتحکم بالشعل في 
استنماراتك ؟ وما الظروف التي تقودك للتفکیر في البیع ؟ وما التغییرات التى يجب 
إدخالها على العقار حتی تظل قيمته كما هي أو تعزاید ؟ 

ثمة منات الالاف من الشقق السكنية یتمثل معظمها فى مجمعات کبری تم 
قويلها إلى ملکیات مشتركة خلال الفترة من عام 2007 حيث تزاید الاقبال على مغل 
هذه المشروعات. وعلى الرغم من ذلك فإنك ستقرأ الفصل الثالث عشر والذي يوضح 
أنه يكن تحقيق المزيد من الکاسب عن طريق تحويل المباني السكنية الصغيرة إلى 
ملكيات مشتركة. وسوف أشرح لك كيف تحد الباني النموذجية التى تمثل فرصة 
للشراء وكذلك كيف تبيع الوحدات سريعا وتحقق ربحا وفيرا. 

ومجال العقارات - مثله مغل أي مجال اخر - عرضة للصعود والهبوط. ولكن 
شراء مبنى (ب) بالموقع (أ) یمکنك من تجنب مغل هذه العواصف لأن هذا النوع من 
العقارات يصمد حقا أمام تقلبات السوق وما قد يعتريه من كساد لأنه ينطوي على 
محاولات مستمرة منك لزيادة قيمة عقارك فالتحسين المستمر له يمكنك من زيادة ما 
تحصله من إيجارات» وبناء على ذلك تزداد قيمة العقار ذاته.. ليس هذا فحسب 
ولكنك إذا جحت في زيادة عائداتك وتخفيض نفقات التشغيل لديك يتزايد معدل 
دخلك الناج عن تجارة العقارات . وهذا هو مفتاح تحقيق هدف الثروة لديك . 


رفي الفصل الأخير استنمار واحد قد يساوي جهد حياة بأاکملها" ستلتقى 
بمستثمرين من وافع الحياة والذين بدأ كل منهم بمبلغ صغير إلا أنهم حققوا فيما بعد 
الاستقلال المادي من استثمار واحد فقط . وستعرف آیضا أن حصولك على العلو مات 
الصحيحة واستيعاب المعايير الستة للاستثمار العقاري ووجود الحافز وتكريس الوقت 
والجهد اللازمين بالإضافة إلى قليل من الصبر. . كل ذلك يجعل الطريق إلى الشروة 
مهدا . وبمجرد أن تحقق هدفك يمكدك أن تعيش الحياة التى طالا حلمت بها. 


المصل الثاني عشر 
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هجرد حصولك على عقار مغل آدمز مانور يجب أن تفكر جيدا في الخطوة التالية ألا 
وهی الإدارة. إن عقارا تتوافر فيه الواصفات الست ويخضع لإدارة فعالة يكون مصدر 
ربح ناجحا بالنسبة لك. وعندما نتناول عنصر الإدارة نجد أن لدینا عدة خیارات. 
فيمكنك أن تؤجر شر كة متخصصة فى هذا المجال بحيث تسرف على تشغيل متلكاتك 
من خلال مكتب مركزيء ويمكدك أن تؤجر شركة تقوم تعيين مدير بنفس البنی. وقد 
تستعين بالمدير الخاص بك ‏ وربما قمت بإدارة العقار بنفسك . 

وفى حالة مبنى ادمز مانور فالطريقة الثلی هي تأجير شركة متخصصة في 
مجال الادارة ليس لادارة العقار فحسب وإنما للاشراف على تأجير أي وحدات قد تخلو 
من ساكنيها في أي وقت.. إن مغل هذا القرار ينقل مسؤولية الإدارة من الستنمر 
لتضعها في يد كيان ذي خبرة عميقة في هذا اجال وثمة فليل من المستثمرين ممن 
يستعينون بخبرات مثل تلك الشر کات . 

إن اللجوء إلى شركة متخصصة في مجال الإدارة هو آمر لا يقدر بثمن بالدسبة 
للملاك فهو يزيح عنهم مسؤولية إدارة البنی ويتيح لهم الفرصة للمضي قدما في 
صفقات استنمارية أخرى أو القيام بدور کنر فعالية فى الأنشطة الاجتماعية, أو لقضاء 
وقت أطول مع العائلة والأصدقاء. ومن وجهة النظر الاقتصادية فإن الاستعانة بشركة 
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ناجحة لإدارة العقار قد توفر لك الكثير من الال وهذا يعزي إلى أن علاقة تلك 
الشركات با ملاك البائعين تسهل الكثير من الإجراءات والتعاملات . وفی نفس الوقت 
فنظرا لأن العمل الوحيد للش ر كة هو الادارة فإنه يتوافر لديها العلومات أولا بأول بشأن 
المنافسة وأسعار الإيجارات بالإضافة إلى أحوال السوق. ابحث عن شركة لديها خبرة 
في مجال الصيانة والتأجير وتحصيل الإيجارات والتسويق والميزانيات إلى جانب 
معرفتها بالقوانين احلية التي تحكم سوق العقارات . 

ويمكن لديري العقارات الإشراف على تشغيل جميع أنواع العقارات بما في ذلك 
الشقق السكنية والمكاتب والشركات والممتلكات الصناعية والبيوت المتنقلة والخازن. 
ونظرا لمعرفتهم الجيدة بسوق العقارات فبإمكانهم خفض نسبة الإخلاءات إلى أدنى حد 
ممكن واختيار المستأجرين الجدد وتحديد معدلات الإيجار على النحو الصحیح . وعلاوة 
على ذلك فإن بوسعهم الحفاظ على متلكاتك فى حالة جيدة. ويقوم مديرو العقارات 
بالتفاوض بشأن العقود الخاصة بخدمات الحراسة والأمن ورفع القمامة ونظافة الأرض 
المحيطة بالمبنى وغير ذلك من الخدمات. وبالاضافة إلى ذلك فهم يراقبون سلوكيات 
تلك الشركات الخدمية التعاقد معها. ویتعاملون مع شكاوى المستأجرين بشأن تلك 
الخدمات. ويقوم مديرو العقارات أيضا بشراء الأجهزة والعدات الخاصة بالمبنى 
والإشراف على أعمال الإصلاح والصيانة التي يصعب على مسؤولي الصيانة العاديين 
تولیها . 

وفي الوفت نفسه يستطيع مديرو العقارات إدارة الشؤون المالية للعقار. وهناك 
عدد من برامج الحاسب اختصة بإدارة العقارات والتی يقوم هؤلاء المديرون بتطبيقها 
بغرض رصد حجم الدخل والنفقات . وتتبع مدفوعات المستأجرين من إيجارات ومقدم 
آنمان والالتزام بالقوانين ا محلية والفيدرالية وإنشاء قاعدة بيانات تتضمن مطالب 
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زالإدارة اجيدة للعقار تسهم في زيادة الدخل النام عنه والحد من النفقات 
وتكوين علاقات طيبة مع المستأجرين إلى درجة تقليل نسبة الإخلاءات إلى آدنی حد 
مکن . كل هذا يعني أن استعانتك بشركة متخصصة لادارة عقارك يوفر لك مالا؛ ما 
كنت لتوفره إذا كنت تديره بنفسك ! وفي حالة عقار ادمز مانور يمكن الاتفاق مع 
شركة تقوم بإدارته مقابل نسبة %3 من إجمالي الدخل لأنه عقار من السهل إدارته. 
ونظرا لزيادة الایجارات بهذا العقار ووجود نسبة من الإخلاءات يحق للشركة المديرة أن 
تحصل على عمولة تأجیر . 

وإذا كان ثمة مبنى مكتبي تبلغ مساحته 50000 قدم مربع صالح للإيجار فهناك 
شركات إدارية جيدة يمكنها توفير مدير بالمبنى للإشراف على المبنى وما يضمه من 
مكاتب أو شركات. والمديرون الذين يتواجدون بنفس المبنى يقومون بالإشراف على 
العمليات اليومية بالعقار. فهم يقومون ععاينة العدات والأجهزة والساحات المحيطة 
با مبنى بصفة دورية للتحقق من مدى الحاجة إلى أعمال الصيانة أو الإصلاح. ومن جهة 
أخرى فهم يلتقون بالمستأجرين الحاليين للوقوف على طلباتهم فيما يتعلق بالإصلاحات 
انختلفة. كما یطلعون من يرغب فى الاستنجار على الشقق الخالية أو المساحات المكتبية 
التي يمكن تأجیرها. 

وعلاوة على ذلك یقوم الدیرون التواجدون بنفس مکان البنی بتطبیق الشروط 
التي تشتمل علیها اتفاقیات التأجیر والاستئجار فیما یتعلق بتحصیل الایجارات 
والقیود الخاصة بأماكن انتظار السیارات واٍجراءات إنهاء عقود الایجار. ومن بين 
المسؤوليات الهامة التي تقع على عاتق هؤلاء الدیرین الاحتفاظ بسجلات دقيقة للدخل 
والنفقات على أن يتم تحدینها ولا بأول . 

أما مدیرو العقارات غير التواجدین بنفس مکان العقار فانهم یطلعون 
الستاجرین اجدد على الساحات الخالية للإيجار عن طریق وكيل للایجار أو عن طریق 
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الإعلان أو غيره من الوسائل الأخرى. وهم يربطون بين الإيجارات وأسعار السوق 
ويقومون بتحصيل الإيجارات والترتيب لأعمال الصيانة والإصلاح سواء بالمبنى أو 
المساحات احيطة به. ويجب على جميع مديري العقارات موافاتك ببيانات شهرية 
تتضمن الدخل والنفقات بالإضافة إلى تقرير سنوي عن المبنى من الداخل والخارج . 

وبالطبع فإن الاستعانة بشركة متخصصة في الإدارة ليست هي الخيار الوحيد 
فهناك بعض الستنمرین ممن لديهم القدرة على إدارة متلکاتهم بنجاح وربا وجدوا متعة 
في ذلك وقد يقومون بتعيين أحد أفراد العائلة أو أحد الأصدقاء المقربين لتولي مسئولية 
الإدارة بینما يتابعون الموقف عن کثب . وفي بعض الحالات قد يحقق هذا الإجراء نجاحا 
وفعالية وكأنك استعنت بشركة للإدارة. والأمر يتوقف على شخصية المستثمر وما إذا 
كان يجد متعة في القيام بالمهام اليومية لتشغيل البنی. وما إذا كان يملك الوقت الكافي 
لذلك. وتذكر أنك دفعت الكثير من أجل الحصول على العقار ولا بد من أن تولي 
عنصر الإدارة الاهتمام الكافي حتى تحصل على الدخل الذي كنت تحلم به للمستقبل . 
وقد نجد مستنمرا متلك عددا من العقارات ويعيّن مديرا متفرغا لادارة جميع متلکاته. 
وحتى يتوافر لك مجموعة من الممتلكات الاستنمارية فان مثل هذا الاختيار لن يكون 
هو الحل الأمثل عندئذ وربما كان اختيارا خاطتا . 

ومن بين الممتلكات العقارية المرشحة غالبا للإدارة الذاتية المبانى السكنية 
الصغيرة فقد تفكر في تعيين أحد المستأجرين كمدير بنفس البنی. وحيث إن مثل هذه 
العلاقة عادة ما تكون غير رسمية فليست هناك حاجة لتحرير اتفاق بذلك . وإذا كان 
المدير مستأجرا مقيما بالبنی یتولی شؤون المستأجرين ويشرف على أعمال النظافة 
والصيانة بالعقار وكذلك تأجير الوحدات الخالية والاحتفاظ ببعض السجلات فإنه 
يمنح مقابلا لذلك وهذا المقابل قد یتمغل فى خصم %50 من مبلغ الإيجار الذي يدفعه 


ورعا سداد قيمةالمرافق والتلیفون كلانة قم وإذا قام المدير المقيمأو زوجته 
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بالإصلاحات البسيطة وأعمال النظافة والطلاء اللازمة بعد خلو إحدى الوحدات من 
ساكنيها فإنهما يحصلان على مقابل يتمثل فى إعفائهما من الإيجار لفترة ما وسداد 
فواتیر الرافق والتلیفون نيابة عنهما. 

ومن واقع خبرتي کمستنمر فقد وجدت أن آسهل العقارات التي يمكن ادارتها 
هي ا محال التجارية الصغيرة وكذلك الخازن الصغیرة . وفی معظم الأحيان كنت أدير هذا 
النوع من الممتلكات بعيدا عن مكتبى الإداري من خلال شخص معين لهذا الغرض. فقد 
قمت مثلا منذ سنوات بتفويض مديرة مكتبي 'إليسيا بارو" في تولي مسؤولية الإشراف 
على مركز تجاري صغير يشتمل على اثنى عشر متجرا. وقد استطاعت الیسیا" أن 
تحعل العقار مشغولا بنسبة 96100 علی مدى عشر سنوات ونادرا ما کنت آذهب إلى 
موقع العقار للاطمتنان على أن كل شیء یسیر على ما يرام. وقد كان لدینا جار مكلف 
بالا شراف على نظافة الأراضى احيطة بالبنی وصيانة ما حوله من مظاهر طبيعية بصفة 
يومية. وكان عمل إليسيا يتركز على التعامل مع الستأجرین - باستخدام الهاتف في 
معظم الأحيان - وكان اجمیع يحبونها. وبالإضافة إلى ذلك فقد كانت تحتفظ بجميع 
الشيكات الايجارية. وتدفع نفقات التشغيل وأقساط القرض العقاري كما تحتفظ ببعض 
السجلات البسيطة اللازمة . 

وعندما قمت ببيع المركز التجاري قالت لى إليسيا إنها حزنت لاتخاذي مغل 
هذا القرار فهی تستمتع بإدارته لقد كانت تجربة رائعة من وجهة نظرها. لقد أدت 
مهمة شافة على مدى سنوات عديدة ولقد أعطيتها نسبة من إجمالي الدخل . إن هدفك 
يجب أن ینصب على إنعاش استغمارك عن طريق إخضاعه لأفضل إدارة تمكنة . 

ويقول فيليب ليتمان - وهو شريك بمجموعة سوشمان للتجارة والتي تملك 
وتدير مراكز للبيع بالتجزئة في جنوب فلوريدا - (لقد قال لي احاسب الذي يعمل 
لدي ذات مرة شيئًا لن أنساه ما حييت: 'إذا اعتنيت بممتلكاتك فسوف تعتني هي 
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بك" . وانطلاقا من هذه الفلسفة تعلمت أنه إذا لم تعط متلکاتك الاهتمام الكافي من 
واقع المسؤولية بما یحقق مصلحتك ومصلحة المستأجرين فلن تحقق نجاحا) . ويضيف 
قائلاً راننا نعنتبر العقار أصلاً من الأصول طويلة الأجل وليس أصلا قابلا للتضرف فيه. 
إننا نريد أن نضاعف من عائداتنا وأن نتخكم في مصروفاتنا إلا أن العلاقة بين المالك 
والمستأجر لها أيضا أهميتها البالغق . 

وحتى أكتب هذا الفصل قمت باستضافة لیتمان وكذلك المسؤولين بالشركات 
الشلاث الأخرى الملتخصصة فى إدارة العقارات. لقد كانت خبراتهم ونصائحهم هي 
النبراس الذي آضاء الطريق لمعرفة خبايا إدارة المباني السكنية والمراكز التجارية الصغيرة 
و اخازن الصناعية الصغيرة والبانی المكتبية . 
ادارة المباني السکنیه 
إن انجمعات السكنية الکبری (التى تضم 100 وحدة سكنية فأكثر ) حتاج إلى مدير 
متفرغ يزاول عمله من خلال مكتب أو شقة صغيرة ملحقة بالمبنى . وينبغي - في حالة 
هذه اجمعات - وجود مساعد للمدير يمكنه الإشراف على الإصلاحات البسيطة 
والاحتفاظ بالسجلات الخاصة بتشغيل العقارات . وقد يكون هناك شخص مسؤول عن 
الصيانة بحيث يكون متفرغاء وبدلاً من ذلك قد يتم التعاقد مع شركة خارجية تقوم 
على أعمال الصيانة والتعامل معها على أساس كل مهمة على حدة . 

ويقوم المدير آیضا بتولى مسؤولية الایجارات . وعادة ما تمحد الإيجارات بالمباني 
السكنية إلى عام واحد, دون أن تحجدد تلقائيا وهو ما يمنح المالك فرصة زيادتها 
بسهولة. وعلى الرغم من أن البانی السكنية أكثر صعوبة في إدارتها - لا سيما 
المجمعات الكبرى - فان معدلات العائد منها تفوق مثيلتها بالممتلكات الاستخمارية 
الأخرى. وعموما فالبانی ذات الفئة (ب) بالواقع (أ) إذا خضعت لادارة جيدة تكون 
نسبة الإشغال بها كبيرة. 
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ويعتبر روبرت. ل. فالیدور صاحب شركة قاليدور ورئيسها ذا خبرة عميقة 

في مجال إدارة المباني السكنية. وقد قام والده بتأسيس شركة متخصصة في إدارة ا محال 

التجارية بجنوب فلوريدا وذلك منذ أکشر من خمسين عاما. ومن جهة أخرى فإن 

'فاليدور' له أنشطة اجتماعية عديدة إلى جانب رئاسته لرابطة السماسرة بولاية ميامي 

الكبرى خلال الفترة من 1984 إلى ۰1985 كما حصل على اللقب الرفيع مدير 

العقارات المرخص له من معهد إدارة العقارات . وقد تحدث معي بشأن إدارة الممتلكات 

العقارية وخباياها ودار بيننا هذا الحوار. 

روزین : کیف یتسنی لشخص ما آن یکون مدیر عقارات ناجحا؟ 

الیدور : مدير العقارات الداجح هو شخص مفعم بالحماس قادر على التكيف» ليس 
لدیه مانع من العمل ليلا أو مساعدة عامل الصيانة» وهو یضطلع با هو ضروري 
لإنحاز الهام الطلوبة على النحو الأمثل وفي حدود اليزانية. 

روزین : ما الحد الأدنى لساحة البنی الذي یعتمد على الدیر القیم؟ 

شالیدور : هو البنی الذي يضم ما یقرب من ثماني عشرة - إلى عشرین - وحدة 
تقریبا . وعلی الرغم من ذلك فهذا یتوقف على العقار والستأجرین . 

روزین : هل تشجع اللاك على الاستعانة بالدیرین القیمین؟ 

قالیدور : هذا یتوقف على مساحة العقار. فاذا كانت مساحته آقل من الحد الأدنى الذي 
ذکرناه فلا یتطلب الأمر وجود مدير مقیم آما إذا زادت مساحته عن ذلك فاننا 
ننصح اللاك عندئذ بتعيين مدير مقیم . 

روزین : ما الدة الزمنية التفق علیها بشأن الادارة؟ 

قالیدور: عادة ما تکون سنة. 


روزین : وهل يمكن الغاء الاتفاق خلال هذه السنة؟ 
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قاليدور: نعم.. قد نقوم نحن أو عمیلنا بإلغاء الاتفاق بناء على إخطار کتابی يتتضمن 
مهلة تمتد إلى ستين يوما. 

روزین : كيف تقوم بالشؤون احاسبية؟ 

فاليدور: لدينا برنامج محاسبی خاص بالممتلكات, ولكن يمكنك استخدام عدد من 
البرامج الأخرى مغل كويكن أو كويك بوكس لإمساك الدفاتر الخاصة بالبانی 
السكنية. وأقعرح استخدام برنامج ‏ كويك بوكس" لأنه يتضمن جزءًا خاصًا 
بإدارة العقارات . والهم هو القدرة على فهم المعلومات التي يقدمها البرنامج . 

روزین : كيف تدير آعمال الصیانة؟ هل تستعین بشخص متخصص في الصيانة بصفة 
منتظمة كعضو بفریق العمل لديك آم تتعاقد مع مقاول مستقل ؟ 

قالیدور : تتم آعمال الصيانة من خلال التعاقد مع مقاولین مستقلین أو شركة مر خصة 
طبقا لأعمال الصيانة الطلوبة وما یختص بکل عقار على حدة. 

رورین : هل تقتصر عقود الایجار لديك على عام واحد فقط ؟ 

فالیدور: نعم. 

روزیین : هل تشتمل عقود الایجار لديك على اختیار التجدید ؟ 

فالیدور: لا. ولکن فى جمیع الحالات نقوم بتجدید عقود الایجار کل سنة. 

روزین : وعند التجدید هل تقومون بزيادة الایجار؟ 

قاليدور: نعم .. عادة ما نفعل ذلك . 

رورين : وما مقدار الزيادة ؟ 

قاليدور : عادة ما تتوقف الزيادة على مؤشر أسعار الستهلك فقد تتجاوزه أو تقل عنه 


طبقا لظروف كل مبنى على حدة . 
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روزین ۱ ما نسبة الاخلاءات بالبانی السكنية التی تديرها؟ 

قاليدور: تتراوح النسبة ما بين %5 و %8 . 

روزین : إذن فالبنی الذي يضم خمسین وحدة سكنية قد ینتقل منه آربعة مستأجرين 
سنویا بناء على نسبة اخلاء ۱۹۵8 

قاليدور: نعم هذا صحیح وقد يقل العدد عن هذا وقد یزید . 

روزين : وماذا تفعل في الوحدات السكنية التي تخلو من ساكنيها؟ 

شالیدور : نقوم بتنظيفها وطلائها وفحص التركيبات والأجهزة الداخلية وإجراء 
الإصلاحات اللازمة. 

روزين : هل تقومون بتغيير كوالين الأبواب عند قدوم المستأجر الجديد لنع المستأجر 
القدبم أو أي شخص آخر لديه مفتاح من دخول الشقة؟ 

شاليدور: دائما ما نفعل ذلك. ومع أن عقود الإيجار لدینا تنص على ضرورة قيام 
المستأجر السابق بتسليم المفاتيح لنا فإننا نتحقق من تغيير جميع الأقفال 
والكوالين. 

روزين : ما هو معدل نفقات التشغيل بالمباني؟ 

فاليدور: تتراوح نفقات التشغيل في المباني الكبيرة (من 40 إلى 50 وحدة) ما بين 
8 - ۰7035 وبالبانی الأصغر (من 10 - 12 وحدة) تتراوح ما بين %38 - 
%42 . 

روزين : هل تصدر تقارير شهرية لعملائك ؟ 

قاليدور : نعم. نقوم بإسارل التقارير لهم عبر البريد الإلكتروني. ولدینا صفحة امنة 
على موقع الشركة بحيث يمكن للملاك الدخول عليها باستخدام کلمتی سر 
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مختلفتين وبمجرد الدخول يمكنهم قراءة التقارير الخاصة بالشهور الغلاثة الماضية 
وتحميلها. 

روزين : إذا اتصل بك أحد المستأجرين بعد ساعات بشأن حالة طارئة.. كيف يكون 
تصرفك ؟ 

فالیدور : إماإن آتصل بالسژول عن الصيانة أو الشركة الختصة بذلك أو التوجه 
بنف‌سی إلى البنی موضع الشکوی لحل الشکلة. الأمر یتوقف على حالة 
الطوارئ تلك . 

دوزين : وكيف يظل المبنى مشغولا بالكامل؟ 

فاليدور: لقد اكتشفت أن الإبقاء على معدلات الإيجار با لا يقل عن العدلات السائدة 
بالسوق بنسبة تتراوح بين %5 و %8 يساعد على استمرار إقامة المستأجرين. 
وإذا انتقل المستأجر إلى مسكن آخر فان تكاليف إعادة الطلاء واعادة فرض 
الأرضيات وغيرها من الإصلاحات تفوق كثيرا حفنة الدولارات التي تحصل 
عليها نتيجة لزيادة الایجارات » كما قد تفقد إيجار شهر أو أكثر إذا انتقل 
الستأجر إلى مسكن اخر . 

رزوين : عندما تقوم بإعداد ميزانية ما هي نسبة الإخلاءات التي تتوقعها؟ 

قالیدور : حوالي %7. وهی نسبة متحفظة ولذلك فغالبا ما أضع تقديرات عالية تفوق 
نسبة الا خلاءات التي آتوقعها في العقار. 

روزین : في رأيك ما العوامل التي ساهمت في نحاحك کمدیر ؟ 

قاليدور : إننى آبذل قصاری جهدي لانحاز الهام الطلوبة. وأحاول أن أستجيب سریعا 
لطالب كل من العملاء والست‌آجرین والذین يمكنهم الاتصال بي على مدار 
الساعة . 


روزین : و كيف تحد مستأجرا جدیدا للشقة الخالية. 
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فاليدور: هناك بعض الإعلانات الورفية عن الإيجارات والعقارات التى تخلوا من 
ساكنيها والمطبوعات الصغيرة التي تصدر فى هذا الشأن مصحوبة بصور عن 
الباني الخالية والمعلومات التجارية اختلفة بالإضافة إلى خرائط تتضمن تفاصيل 
ضوع الي ويمكن القيام بجولة لمشاهدة هذه المباني أو الوحدات السكتيةاعبر 
الإنترنت حتى يمكن للمستأجرين المرتقبين التعرف على شكل المبنى أو الشقة 


ووسائل الراحة المتاحة بها. 
روزين : ما الأجر الذي تحصل عليه مقابل إدارتك لمبنى سکنی يضم أربعين وحدة 
مشلا ؟ 


فاليدور: حوالى %4 إلى %5 من إجمالى الإيجارات احصلة. 

روزين : وهل تفرض رسوما إيجارية بالإضافة إلى ذلك ؟ 

فاليدور : لا آفرض مثل هذه الرسوم إذا كان لدینا مدير مقيم. وفيما عدا ذلك فإننا 
نفرض رسوما بنسبة %6 من الإيجار التعاقد عليه . 

روزین : وهل يقوم الدیر القیم بتحصیل الایجارات نقدا؟ 

فاليدور: لا .. فنحن لا نسمح للمستأجرين بدفع ایجاراتهم نقدا للمدیر القیم وإنما 
يدفعونها له على هيئة شيك أو حوالة بريدية. وإذا كان المستأجر يفضل الدفع 
نقدا يمكنه أن يدفع إيجاره بمقر الشركة المديرة للعقار. 

روزين : هل تختار عادة المديرالمقيم من بين المستأجرين بالبنی ؟ 

قالیدور : أحيانا ما نجري مقابلات مع المرشحين ونقوم بتعيينهم مديرين للعقارات . 
وهذا یتوفف على العقار ذاته وكذلك على هؤلاء الم شحين. 


رورین : کم تدع للمديرالمقيم؟ 
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قاليدور؛ بالنسبة للمبنی الصغير ندفع لدیره المقيم 125 دولارا شهريا. أما بالنسبة 
للمبانی الكبيرة فاننا نمنح المدير المقيم بها شقة خالية بالإضافة إلى مقابل مادي . 

روزين : وما قيمة هذا القابل الادي؟ 

قالیدور: يتراوح بين 150 إلى 200 دولار شهريا . 

روزين : هل تستطيع أن تزيد من الحد الأدنى الذي يدفعه لك الملاك نظير إدارة 
متلکاتهم ؟ 

قالیدور: هذا هو هدفنا . وفی معظم الحالات یتحقق لنا ذلك . 

روزین : کیف ؟ 

شاليدور :إن الدیر الناجح يقوم بالاصلاحات اللازمة بالبنی أولاً بأول بحیث یحافظ 
على مظهره اجمالی وهو ما يحد من نسبة الاخلاءات بالبنی. والدیر الکف: 
یبذل قصاری جهده من أجل خفض النفقات كلما آمکن . والأهم من کل ذلك هو 
أننا نتعامل مع الستأجرین بکل احترام وتقدیر وهو ما ساعد أیضا على الحد من 
الإخلاءات . 

روزین : ما نسبة الطلب من عملائك عبر الانترنت ؟ 

قالیدور : هناك طلبات تأتینا عبر الانترنت بنسبة تتراوح بين 9640و 9645 من أناس 
یبحشون عن مدير کفء لاملا کهم في جنوب فلوریدا . 

روزین : وما نسبة الصفقات التي تعقدها بالفعل ؟ 

قاليدور: إننا نتعاقد مع حوالی 9080من الطلبات التي تأتی عن طریق الانترنت . 

روزین : بالدسبة لمن اشتری عقارا ویبحث عن مدير جيد هل تعد الانترنت وسيلة جيدة 
لذللك؟ 

قاليدور : نعم فالإنترنت متاح للجميع الآن. وإلى جانب ذلك فاننی عندما أجد مبنى 
سكنيًا يحظى بالعناية اللازمة أطلب من مديره أن يشرف على أحد ممتلكاتي . 
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إدارة المراكرالتجارية الصغيرة : 

تتسم إدارة هذه الممتلكات بقدر أكبر من البساطة نظرا لأن من يشغلها أناس يزاولون 

أنشطة بحارية بحيث يستأجرون تلك الممتلكات عادة لفترات طويلة, كما يدفع 

المستأجرون رسوما لصيانة الأماكن المشتركة بين احال وبعضها البعض ویتحملون 

الزيادة في نفقات التشغيل العامة للمبنی . والإشراف على هذا النوع من المباني يختلف 

عن مشیله بالتجمعات السكنية وغالبا ما لا تدعو الحاجة لوجود مدير بنفس المبنى. 

وعلى الرغم من ذلك فکثیرا ما يستدعي الأمر الاستعانة بشركة لإدارة المبنى . ولقد دار 

اخوار التالي بيني وبين فيليب ليتمان" وهو شريك بمجموعة "سوشمان" للتجارة 

وكذلك آنا فيجا جارشيا" مديرة الإيجارات ومدير عام للعقارات بالشركة. وقد تحدثا 

إلي عن الوسائل التى يمكن للادارة الملتتخصصة أن تفيد بها المراكز التجارية الصغيرة 

ومجموعة سوشماد" للتجارة هي شركة تعمل منذ أربعين عاما فى مجال التجارة 

ولدیها مراکز بجارية متعددة بولاية ميامي الکبری. 

روزین : ما حجم المراكز التجارية التي تديرها؟ 

لیتمان : هذه الراکز تعراوح مساحتها بين 17000 قدم مربع وحتی 80000 قدم مربع. 

روزین : ما الا شیاء التي تسترعي اهتمامك عندما تقوم بفحص مکونات المركز التجاري 
اخاص بك ؟ 

لیتمان : من آفضل الطرق إعداد قائمة بالستأجرین وتحدیشها باستمرار. وهی تعد جثابة 
موجز لشروط كل عقد على حدة ویجب أن تشتمل على اسم الستأجر وعنوان 
اخل ومساحته وسعر الایجار والضمانات الودعة وتاریخ بداية عقد الایجار 
وتاريخ انتهائه وما إذا كان اختیار التجدید متاحا و کذلك شروط هذا الاختیار. 


بالإضافة إلى الزيادة فى مؤشر آسعار الستهلك . 
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روزين : ما البنود التى تشتمل عليها العقود الإيجارية؟ 

لیتمان «عادة ما تکون مدة التعاقد خمس سنوات علی الأقل . وللمستجر احق في 
ای خمس سنوات أخرى طالما كان ست في قاد الایجار إلا أن اختیار 
التجديد لا يتجاوز الفترة المبدئية (خمس سنوات ) . 

روزين : ما برأيك المزيج المفضل من المستأجرين؟ 

ليتمان : نحن نفضل كلاً من المستأجرين الحليين والمستأجرين من خارج الولاية لأن هذا 
من شأنه أن يدر علينا أفضل عائد لكل دولار يتم استنماره. 

روزين : ما نسبة الإإخلاءات لديك ؟ 

جراشيا : إننا نتوقع أن تبلغ الإخلاءات 965ولكن نظرا لزيادة الطلب عن العرض فإن 
هذه النسبة لا تتجاوز %2 أو %3 . 

روزين : ومن الذي يدفع رسوم الصيانة للخدمات المشتركة بين احال وكذلك أماكن 
الانتظار والمناظر المحيطة بالبنی وري الحدائق اجاورة له والعناية بالأسطح وسائر 
الخدمات الأخرى؟ 

جراشيا : المستأجرون أنفسهم هم الذين يدفعون مقابل تلك الخدمات . والمبلغ الذي 
يدفعه كل مستأجر يتوقف على مساحة المحل الذي يؤجره ونسبة هذه المساحة إلى 
إجمالى مساحة المركز بالكامل. فمثلا إذا كانت مساحة مركز تجاري 200000 
قدم مربع وهناك مستأجر يشغل محلا مساحته 1000 قدما مربعا عندئذ يدفع 
5من رسوم صيانة الأماكن الشتر کة. 

روزين : ومن الذي یتولی سداد نفقات تشغيل المبتى كالضرائب والتأمین ورسوم الإدارة 


وإزالة القمامة وغيرها؟ 
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جراشيا : يقوم كل مستأجر بدفع نصيبه من تلك النفقات طبقا لشروط عقد الإيجار 
الخاص به. وإذا تولى المستأجر رفع القمامة الخاصة به نقوم بخصم رسوم النظافة 
من المبالغ المفروضة عليه . 

روزين : هل هناك سنة معينة يتم على أساسها محاسبة كل مستأجر على نصيبه في 
زيادة نفقات التشغيل اعتمادا على تاريخ توقيع العقد الأصلي؟ 

ليتمان : لا.. إن هذه البالغ تحصّل سنة بسنة طبقا لأي زيادة في نفقات التشغيل خلال 
العام السابق. ويدفع كل مستأجر نصيبه في مبلغ الزيادة مغلما يفعل بالنسبة 
لضياتة الأماكن الشتر كة. 

روزين : كيف تضع ميزانية لدخلك ونفقاتك. وفي أي وقت من العام تضع هذه الميزانية 
للسنة الجديدة؟ 

ليتمان : نضع هذه اليزانية في الربع الأخير من العام في شهر نوفمبر أو ديسمبر. 
وبمجرد أن تضع هذه الميزانية مرة واحدة فإنك لا تجد صعوبة في وضعها بعد 
ذلك . ونقوم بمطالعة نفقاتنا سطرا بسطر ونصدر بيانا مالیا كاملا عن كل عقار 
نديره بالإضافة إلى بيان بالأرباح والخسائر وحجم التدفق النقدي والموازنة 
الشهرية نقوم بفحص كل هذا ونجري تحليلا بناء على توقعاتنا. وتتمثل البنود 
الأساسية بالطبع فى الضرائب والتأمین. ثم نصف نفقات التشغيل عن البنود 
الرأسمالية. 

روزين : ماذا عن الأسطح ؟ من المسؤول عنها إذا حدث تسريب للمیاه؟ 

ليتمان : يتولى صاحب المبنى مسؤولية صيانة الأسطح إلا إذا قام المستأجر بإحداث 
تلفيات مادية بها . 

روزين : ولكنه لا يكون مطالبا بسداد رسوم صيانة للأماكن المشتركة لأن الأسطح لا 
تعد أماكن مشعركة. أليس كذللق؟ 
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ليتمان : غالبا ما تعد الصيانة الدورية للأسطح جزءا من صيانة الأماكن المشتركة؛ وهذا 
يتوقف على ما يشتمل عليه عقد الإيجار من بنود. ومن الواضح أن إجراء تغيير 
في جزء من السطح لا يعد ضمن أعمال الصيانة. 

روزین : وهل تشمل العقود العناصر الثلاثة (الإيجار ونفقات التشغيل وصيانة الأماكن 
المشتركة) ؟ 

ليتمان : نعم . وهذا يعنى أيضا أن المستأجرين مسؤولون عن صيانة الأجزاء الداخلية 
الهم . 

روزين : ومتى تبدأ في تحصيل الزيادة المتوقعة في رسوم صيانة الأماكن المشتركة ونفقات 
التشغيل؟ 

ليتمان : نقوم بتحصيلها شهريا مقدما حتى لا يراكم على المستأجر مبلغ إجمالي 
كبير فى نهاية السنة. 

روزين : هل تستعين بشخص متفرغ مسؤول عن الصيانة بكل المراكز التجارية التي 
قلكها؟ 

ليتمان : لا.. بل تتم أعمال الصيانة بناء على تعاقد مع شركة خارجية. وسن الحظ 
فلدینا كثير من العقارات التي نشرف على صیانتها وتربطنا بتلك الشركات 
علاقات طيبة تمخضت عن الاحترام التبادل فيما بينناء كما آننا نصدر أمر عمل 
في كل مرة نرسل فيها عامل الصيانة لأداء مهمته. ومن السهل أن نکتفی 
بالاتصال بهم ونستدعيهم ثم نرسلهم إلى حيث يمارسون أعمالهم في المباني 
التي تحتاج إلى صيانة» ولكننا لا نعاملهم بهذا الشكل . 

روزين : كيف تتعامل مع المستأجر فيما يتعلق بالتأمين إذا كانت طبيعة نشاطه قد 
تسبب تلوثا بيغيا؟ 
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ليتمان : نقوم بمطالبة هؤلاء المستأجرين بحمل بوليصة تأمين ضد التلوث البيئي. وفي 
كثير من الأحيان تطلب الشركات المقرضة أن نوافيها بسند التأمين من ذلك 


المستأجر ذاته. 
روزين : هل ينطوي تشغيل المراكز التجارية التي تديرها على مزايا تساعدك في مزاولة 
عملك؟ 


ليتمان : لدينا شخص ضمن فريق العاملين يستجيب سريعا لمطالب المستأجرين سواء 
بتجديد عقودهم إذا رغبوا في ذلك أو حل ما يصادفهم من مشكلات . وهذا 
الشخص يتواجد باستمرار ليتلقى اتصالات من المستأجرين. وحتى إذا لم نتمكن 
من حل المشكلة فورا فان المستأجر يعرف أننا على علم بها ونضعها في دائرة 
اهتمامنا. ونحن نقوم بزيادة العقارات والمستأجرين بصفة دورية. 

روزین : ما سياستك فيما يتعلق بالإيجارات التي لا تدفع في موعدها؟ 

جارشيا : إذا لم يدفع الإيجار فى موعد أقصاه اليوم السابع من الشهر نقوم بإرسال 
إخطار تأخير والذي يتضمن غرامة تأخير وفقا لا هو موضح بالعقد. 

روزين : عندما يتم إخلاء محل معين لديك هل تضعين لافتة بذلك عليه؟ 

جارشيا : فورا . 

روزين : هل تعلنين عن امحل الخالي بالصحف أم تكتفين بوضع اللافتة؟ 

حجارشيا : لم نستخدم الصحف في الإعلانات منذ سنوات.. إننا نرسل رسائل بالبريد 
الإلكتروني لعدد كبير من السماسرة وندفع لهم عمولة مقابل ذلك إن وجود 
محل شاغر يكلفنا أكثر من العمولة كثيراء ويسعدنا العمل مع سماسرة آخرین . 

روزین : ثمة مستأجرون آخرون بالمركز العجاري من يعرفون بالطبع أن هناك محلا 
خاليًا. هل ترسل لهم خطابا أو رسالة عبر البريد الالكتروني توضح لهم فیها 
معلومات عن ا محل والشروط التي یتضمنها عقد إيجاره؟ 


0 الاستثمارات العقارية 

روزين : حتى قبل أن تضع لافتة؟ 

جارشيا :لا.. بل في الوقت نفسه. فعندما يريد المستأجر أن یتوسع فى محله ويرى 
اللافتة یعرف آننا نعرضه للجمهور. فاذا كان يريده فسيتصل بك لأنه يعرف أنه 
أثناء التفاوض حول السعر . 

روزين : كيف تقومين بالإعلان عن المركز لبيع أو تأجير محلاته؟ 

جارشيا : نرسل عبر البريد الإليكتروني نبذة عن الر كز مصحوبة بصورة للمبنى مع 
الإشارة إلى سعر الإيجار وشروطه. كما يتضمن الإعلان رسما بيانيا لموقع 
العقار. 

رورین : وهل تشترط دفع زيادة سنوية وفقا لمؤشر آسعار الستهلک في عقود الإيجار 
لديك ؟ 

لیتمان : نعم. . ولکننا نضع عادة حدا أدنى للزيادة فى الایجار. 

روزین : هل یعتمد خیار دید العقد على نفس الشروط والأوضاع التى يشتمل علیها 
العقد السابق ؟ 

لیتمان :هذا آمر یخضع للتفاوض. . فقد يكون امتدادا لنفس الایجار. آما إذا كان 


الإيجار السابق يقل كثيرا عن سعر السوق فإننا نعرض اختیار التجدید مع رفع 


الإيجار. 
إدارة المخازن الصغيرة 


نمة آوجه شبه بين إدارة اخازن الصغيرة وإدارة المراكز التجارية الصغيرة. وعلى الرغم 
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من ذلك فعلى حين أن إيجارات الخازن الصغيرة عادة ما تقتصر على سنة كاملة دون 
خيار التجديد يستمر الملاك في بحدید الغالبية العظمى من العقود الخاصة بالمستأجرين 
الملتزمين. وليس من الغريب أن نجد مستأجرين لم يبرحوا مساكنهم منذ عشرة أعوام أو 
عشرين عاماء فبمجرد أن يستقروا فإنهم عادة ما يعزفون عن الانتقال إلى أي مكان 
آخر. ومثلها مغل المراكز التجارية الصغيرة فإن الشرط الخاص بدفع رسوم صيانة 
الأماكن المشتركة والزيادة في نفقات التشغيل ينطبق أيضا على مستأجري الخازن 
الصغيرة. 
تعرفت أيضا على ماركن واس الذي يمتلك شركة "واس" للعقارات والتى 
تشرف على مخازن صناعية بمدينة "دورال" تقدر مساحتها ب 700000 قدم مربع وتقع 
غربي مطار ميامي الدولي. ولقد قام والداه بتأسیس الشركة منذ ستة وثلاثين عاما: 
وتدير الشركة جميع الخازن التي تمتلكها من خلال مكتب مركزي. وعندما تحدثنا سويًا 
ذكر لي بالتفصیل المفاهيم التي تنطوي عليها إدارة الخازن. 
روزين : لنفرض أن أحد الستنمرین اشترى أول عقار له وهو عبارة عن مبنی مساحته 
0 قدم مربع يشتمل على مخزن صغير . فمن يكون له حق الإدارة عندئذ ؟ 
واس :إذا كان يدير نشاطا آخر وليس لديه وقت أو استعداد لإدارة هذا العقار فمن 
الأفضل الاستعانة بمدير متخصص . |ندا ندير کثیرا من العقارات للاك كهؤلاء من 
يمنحوننا أجرا مقابل ذلك ونقوم نحن بالعمل على زيادة عائداتهم من تلك 
المتلکات. وعموما فإن من يملك مبنى واحدا لا يعرف ما يجري فى السوق. 
فهو لا يعرف مغلا أن بإمكانه أن يزيد من إيجار كل قدم مربع. . أما الشركات 
اختصة بالإدارة فإنها تعرف ما يحدث بالسوق وما يجري باجتمع. وإمكانية 
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لإدارة العقار یتیح للمستغمر توفير أموال ضخمة تفوق كثيرا ما يدفعه كمقابل 
للادارة وعمولات التأجير . 

روزين : باعتبارك متخصصًا فى إدارة العقارات ومستثمرا أيضا.. ما العوامل الأكثر 
أهمية في إدارة امخازن الصغيرة إدارة فعالة في رايك ؟ 

واس : التعرف على أحوال السوق والوقوف على الأسعار السائدة به. وأن تكون على 
وعي بكل ما يمكن أن يؤثر بالسلب أو الإيجاب على قيمة عقارك وأن تتحكم في 

روزین : ما مساحة الخازن الصغيرة؟ 

واس : أعتقد أن مساحة الخازن الصغيرة تتراوح بين 1000 - 2000 قدم مربع . وقد بحد 
فجأة مخزنا تقل مساحته عن 1000 قدم مربع ولكنك إذا ما حاولت إنشاء 
مخزن كهذا فالأمر سيكلفك کثیر! . وهناك مبان أكثر قدما تضم وحدات تتراوح 
مساحتها بين 600 - 800 قدم مربع ولكن معظم المباني تشتمل على وحدات 
آکبر. 

روزین : إذا كان هناك مستشمر يريد أن يشتري مبنی بمساحة 20000 قدم مربع فهل من 
مصلحته أن یحصل على مخزن مساحته 1000 قدم مربع؟ 

واس : هذا رائع. وإذا كان هناك مبنی مساحته 20000 قدم مربع وبه مخازن مساحتها 
0 قدم مربع وانتقل أحد المستأجرين من البنی تکون نسبة ال خلاء لديك 
5 ولکن إذا كان الشخص مستأجرا ل 1000 قدم مربع تکون نسبة الاخلاء 
5 فقط . 

روزین : ما مدة الایجارات عادة بامخازن الصغیرة؟ 


واس : سنة واحدة . إن الایجارات قصيرة الأجل أفضل كثيرا من الایجارات طويلة الأجل 
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لأنها تسمح لك بتعديل الإيجارات لتتماشی مع معدلات السوق. وغالبًا ما 
نفضل شراء مبنى لا تتجاوز مدة إيجاراته سنة واحدة دون خيار التجديد بحيث 
تكون الایجارات أقل من معدلات السوق ما يمنحنا الفرصة لزيادة الایجارات 
التي من شأنها أن تزيد من حجم التدفق النقدي وبالتالي تزيد من قيمة العقار. 

روزين : هل تتضمن العقود صافي مبلغ الإيجار أن تشمل سائر الدفوعات الأخرى؟ 

واس : عادة ما تشتمل العقود على إجمالي المدفوعات التى تشمل الإيجارات ورسوم 
صيانة الأماكن المشتركة إلى جانب حصة كل مؤجر في زيادة الضرائب ورسوم 
التأمين. 

روزين : تشمل المصاريف الخاصة بالمياه وإضاءة الردهات الخارجية للمحال وصيانة 
المنطقة احیطة بالمبنى وتنظيف أماكن الانتظار والعناية بها . 

روزين : عندما يأتي مستأجر جديد على أساس ألا یتجاوز الإيجار عامًا واحدا.. هل 
تقوم بزيادة الایجار فيما بعد؟ 

واس : نعم . ليس ثمة إيجار يظل كما هو فرعا زادت مصروفاتك عاما بعد عام. 

روزين : هل تتوقف قيمة الإيجار على مساحة انخزن ؟ 

واس : لا ولكن تحسب قيمة الإيجار كمبلغ بالدولار بالإضافة إلى صيانة الأماكن 
المشتركة وضريبة المبيعات. وإذا أخبرت أحد المستأجرين المحتملين بأن الإيجار 
كان 1000 دولار شهريا سيقول إنه مبلغ معقول. ولكن إذا قلت لهم إن إيجار 
كل قدم مربع 12 دولارا فسيعترض على ارتفاع إيجاره. إن القيمة الإيجارية لا 
محدد قط بناء على المساحة فيما يتعلق“/بانخازن الصغيرة . 

روزين : ماذا عن علاقتك بالمستأجرين الذين ظلوا بالکان لسنوات طويلة ؟ 

واس : أحيانا ما ينطوي بقاء المستأجرين لفترة طويلة على بعض العيوب للمالك الذي 
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يكون قد عرفهم جيدا وتعرف على أسرهم بصفة شخصية. وعندئد يواجه موففا 


صعبا إذا ما رغب فى زيادة الإيجارات. لذلك على المالك أن يحدث توازنا نين 
وجود مستأجرين ملتزمين بالسداد في المواعيد احددة ونسبة الإخلاءات التي قد 
تحدث والتى ينتج عنها نفقات لاعداد الکان لمستأجر جديد وما يتطلبه ذلك من 
أعمال صيانة واصلاح . وقد اتفقنا هذا العام على ضرورة زيادة الإيجارات قليلا 
بحيث تقترب من معدلات السوق. ولدينا مستأجرون خازن بمساحة 1000 قدم 
مربع يستغلونها منذ سنوات بعيدة» وهم يدفعون إيجارات تقل بعدة مئات من 
الدولارات عما يمكن أن يدفعه المستأجرون الجدد من الشركات وغيرها. 

روزين : وكيف تتصرف مع هؤلاء الستأجرین؟ 

واس : لقد قمنا هذا العام بزيادة إيجاراتهم بحيث تتلاءم مع معدلات السوق. وقد 
احتج بعضهم بشدة كما اتصل بي أحدهم قائلا: "لقد كنت أعرف أنكم 
سعتصرفون معنا هكذا. . إننى لا أستطيع أن أصدق أنكم انتظرتم كل هذه 
السنوات حتي ترفعوا الایجارات في آخر الأمر . 

روزين : وهل زادت الإيجارات بالسوق عموما خلال السنوات القليلة الماضية؟ 

واس : نعم . لقد طرأت عليها زيادة كبيرة. أما إيجاراتي فقد زادت بنسبة من 3 دولارات 
إلى 4 دولارات لكل قدم مربع خلال العامين الماضيين. 

روزین : وما الرسوم التي تحصل علیها نظير إدارتك الخازن؟ 

واس : عادة ما تكون رسوم الإدارة %5 من الإيجارات احصلة. وتبلغ نسبة رسوم 
التأجير %6 من البلغ الأصلى الوارد في التعاقد و %2 من الإيجار الجديد. وقد 
تختلف رسوم الإدارة طبقا حجم المشروع ومجاله. 


روزين : هل هناك أنة نشطة معينة ترفض أن تؤجر لها؟ 
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واس : نعم . . وعندئذ أعتذر قائلا إن المبنى مليء عن آخره بالمستأجرين» وليس ثمة 
وحدة خالية.. اننا نحاول أن نحد من نسبة الخاطرة التى قد يتعرض لها المالك أو 
المستغمر بشأن أي التزامات محتملة فمثلا لا نؤجر لمن يعمل فى نشاط السيارات 
وصناعة الأثاث والزخارف واللحام وإصلاح القوارب وصيانتها وغيرها. 

روزين : وما السبب فى ذلك ؟ 

واس : هذه الأنشطة قد تسبب حرائق كما تؤدي إلى تلوث البينة. وهذا سبب اخر 
للاستعانة بالمديرين المتخصصين» حيث يستبعدون الأنشطة التي قد تلحق الضرر 
بالبنی أيا كانت . وإذا قام مستغمر جديد بشراء مبنى بمساحة 20000 قدم مربع» 
ويضم مخازن صغيرة فإنه لن يكون مزودا بهذا القدر من المعلومات.. وأعرف 
مستنمرا اشترى مبنى مساحته 8000 قدم مربع ويشمل ثماني وحدات وكان 
يديره بنفسه» ولكن لم يكن يذهب إليه إلا نادرا بینما نقوم نحن بزيارة العقاز 
ومعاينته يوميا. وكان يأتى إلى كل عدة أشهر ليطرح علي بعض الأسكلة: 
وعرفت آخر الأمر أنه ينوي الاستعانة بنا في بيع العقار. وقد تمت مقاضاته مرتين 
إحداها كانت بسبب صبی كان يهبط بسرعة على السلّم فوقع وانكسرت ساقه 
فقام أهله بمقاضاة صاحب العقار ومطالبته بتعويض كبير . 

روزين : ما رأيك فيمن يديرون متلکاتهم بأنفسهم دون اللجوء لشركة متخصصة في 
الإدارة ؟ 

واس : هناك أناس يديرون ممتلكاتهم بأنفسهم بالفعل دون أن يستخدموا شركة لهذا 
الغرض . وهؤلاء إما أن يكونوا متقاعدين فيبحثون عن شيء يشغلون به وفت 
فراغهم. وهم يجدون متعة فى ذلك فهم يحبون التحدث إلى المستأجرين وسماع 
شكاواهم وحل مشكلاتهم.. إن كثيرا من الناس يديرون ممتلكاتهم بأنفسهم . 


6 الاستشمارات العقارية 


روزين : إذا قام أحد الستنمرین بشراء مبنى صغير للغاية بمساحة تتراوح بين 5000 
و 10000 قدم مربع هل توافق على إدارته؟ 

واس : في هذه الحالة يجب أن يكون هذا المبنى الصغير قريبًا من المتلکات التي 
نديرها. فمن غير المنطقي أن أقضي ساعتين يوميا في قيادة سيارتي متنقلاً من هنا 
إلى هناك لأن هذا يعد أمرا مکلفا . ونقوم حاليًا بادارة عقارين يقعان على مقربة 
من شركتنا. وتبلغ مساحة هذين العقارين 8200 قدم مربع» ویشتمل كل مبنى 
على خمسة مستأجرين. وعندما اشترى المستثمر المبنيين أوكل إدارتهما إلى عمه 
الذي أشرف عليهما لدة عامين. وقد كان العم قائدا متقاعدا باجیش, ومن ثم 
كان لديه الوقت الكافي لذلك. والآن أقوم أنا بإدارة العقارين منذ ما يتراوح بين 
عشر سنوات واثنتى عشرة سنة. 

روزين : وكيف تدير أعمال الصيانة بالعقارين؟ 

واس : نحن نتعامل مع شركة خارجية للصيانة. وتقوم هذه الشركة على 9098 من 
أعمال الصيانة بالممتلكات التي 'نشرف عليها حيث تضطلع بأعمال النظافة 
والصيانة ومعالجة ترشيح المياه. وهذه الشركة تتعاون معنا مذ واحد وعشرين 
عاماء وتشرف على ثمانية وعشرين عقارا نملكها. 

روزين : وهل هذه الأعمال تشمل صيانة المناطق الشتر کة؟ 

واس : نعم . 

روزين : وكيف تقوم بمحاسبة شركة الصيانة هذه؟ 

واس : نحاسبها بناء على كل عمل على حدة وليس بالساعة. 

رورين : ما نسبة مساحة امخازن التي تشتمل على مكاتب وكذلك المساحات متعددة 


الاستخدامات؟ 
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واس : إنها تمثل نسبة بسيطة لأن معظم المستأجرين لا يحتاجون إلى هذه المساحات 
المكتبية الواسعة. 
إدارة المباني المكتبية 
تعشابه إدارة البانی المكتبية مع إدارة سائر المتلکات الأخری قید التحليل. ويختلف 
الملاك في الأنماط الإيجارية لعقاراتهم. فمغلا نجد في نفس النطقة نظما إيجارية متبايئة 
منها العقود الإجمالية (قيمة الإيجار + الصيانة) والعقود الإجمالية المعدلة والعقود 
التي تشمل الإيجار فحسب وغير ذلك . وهی تختلف باختلاف أهداف كل مالك عن 
الاخر والنظم التي يفضلونها. 
تحدثت مع إدماند مازي صاحب شركة مازي للخدمات العقارية ومديرها 
واجينا آندروب" مديرة العقارات التجارية بالشركة بشأن عملهما. وقد أسهمت 
شركة مازي في خدمة سوق العقارات التجارية بجنوب فلوريدا على مدى عشرين 
عاما. وهي شركة متخصصة فى بيع وتأجير خدمة إدارة العقارات ربيع الأصول. 
و مازي هو عضو بالغرفة التجارية کورال جابلز" . وعضو بلجنة الشئون الدولية 
بالغرفة و کذلك باجلس الاستشاري للعقارات التابع ل جابلز" . وقد كان یشغل من قبل 


منصب رئيس رابطة اللاك ومديري العقارات في ميامي» وقد اختیر كممثل دولي 


للرابطة عام 1989 . 
روزين : منذ متى وأنت تشغا منصب مدير عقارات متحصص ؟ 


مازي : مدل ثمانية وعشرين عاما. 
روزين :ما تخصصل ؟ 
مازي : الخدمات التعلقة بالعقارات الاستخمارية. 


روزین : کم تبلغ مساحة الباني المكتبية التي تقوم بإدارتها؟ 


8 الاستثمارات العقارية 


مازي : أصغر مبنى مكتبي أشرفنا على إدارته كانت مساحته 2500 قدم مربع وأكبرها 
كان بمساحة 400000 قدم مربع . 

روزين : هل تعتبر إدارة مبنى صغير بمساحة 2500 قدم مربع أمرا مجزيا بالنسبة لك؟ 

مازي : الأمر يختلف من حالة لأخرى. ليس هناك عمل صغير وآخر كبير» بل كله سواء 
بالنسبة لنا. 

روزين : ما الحالات التى يفضّل فيها أن يدير الملاك أملاكهم بأنفسهم دون الاستعانة 
بشركة لإدارتها ؟ 

مازي : أعتقد أنه من الأفضل للاك المباني الصغيرة من يملكون الوقت والمعرفة ونظام 
الإدارة أن يديروا ممتلكاتهم بأنفسهم. وأنصح بأن يكون هؤلاء الملاك أعضاء في 
رابطة العقارات التجارية أو هيئة الصناعات حتى يكونوا على علم بما یجری في 
السوق لحماية أصولهم وتعزيزهاء وحتى يتحقق لهم الدخل الذي يدشدونه. 

روزين : عندما يطلب منك أحد الملاك أن تدير عقاره ما نوع التعاقد الذي تحرره؟ 

مازي : عادة ما نحرر عقودا لدة عامين بحيث ينص العقد على بند يتضمن تاريخ إنهاء 
التعاقد وبناء على ذلك يقوم المالك أو تقوم شركتنا بإنهاء التعاقد عن طريق 
إخطار يصدر قبل تاريخ الانتهاء بشهرين على الأقل» نما يعطي للمالك فرصة 
التخطيط الجيد خلال الفترة الانتقالية للإعداد والاتفاق مع شركة آخری. 

روزين : هل تشرف على إدارة المباني وتأجيرها؟ 

مازي : نعم نقوم بالهمتین معا . دعنی أشرح لك شيئًا أعتقد أنه يهم كلا من الملاك 
والدیرین . إن مجرد إدارة العقار لا حقق دخلا يعوّل عليه هذا إن لم تدفع مالا من 
جيبك الخاص . أما الربح فيمكنك تحقيقه من خلال ما تحصل عليه من عمولات 
نظير الإيجارات . ولذا فالادارة وحدها لا تكفي لتحقيق ربح . 
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روزین : ما البنود التي يتضمنها العقد الإجمالي؟ 

مازي : يقوم المستأجر بدفع مبلغ الإيجار الوارد بالعقد» بينما يدفع المالك جميع نفقات 
لتشغیل. وهذا يعرف في السوق أيضا باسم 'الخدمة الكاملة" . وعلى الرغم من 
ذلك فبناء على هذا التعاقد يدفع المستأجر للمالك جميع مبالغ الزيادة في 
نفقات التشغيل عن السنة الأساسية (السنة الأولى للتعاقد . 

روزين : ماذا عن العقود الإجمالية العدلة؟ 

مازي : يقوم المستأجر - في ظل هذا العقد - بدفع حصته من نفقات التشغيل بنسبة 

رورين : وما عقد الايجارالصافي ؟ 

مازي : يدفع المستأجر مصاريف معينة. وعادة ما تخفض الإيجارات بمقدار النفقات التي 
يدفعها المستأجر مباشرة. وبعض الملاك يطلب إيجارا صافيًا رلا یشتمل على 
تکالیف الكهرباء أو تكاليف الحراسة). 

رورین : وماذا عن العقد الثلائي ( الذي یشتمل على الایجار بالاضافة إلى تکالیف 
الکهر باء والحراسة) ؟ 

مازي : یتولی المستأجرون مسژولية سداد جمیع نفقات التشغیل اعتبارا من تاريخ 
التأجير. وعادة ما یکون الاك مسؤولاً عن صيانة سطح البنی وحوائطه 
الخارجية فقط . 

روزین : إذا طلب منك الالك أن تدير عقاره وکانت العقود تشتمل على اجمالی 
النفقات النوط بها الستاجر إلا آنها تنتهي في خلال عام أو عامين, ما نوع 
الإيجار الذي تنصح به المالك؟ 


مازي : هذا يتوقف على عوامل كثيرة. . بال لتسبة للمستأجر العادي يحرر العقد الثلائی 


0 الاستثمارات العقاريه 


(الإيجار والكهرباء واحراسة) أما المستأجرون الذين يستهلكون قدرا كبيزا من 
ا لياه أو الكهرباء تحرر لهم عقود إجمالية معدلة, أما المكاتب العامة فتكون 
عقودها شاملة جميع الخدمات . 

روزين : هل هناك بعض الملاك ثمن يتحولون من نظام العقود الإجمالية إلى أنواع أخرى 
من العقو د ؟ 

مازي : في بعض الناطق بالولایات المححدة اتجه اللاك إلى العقود الغلائية معتبرین أن 
إجمالي الایجار یشمل كلا من مبلغ الایجار الأساسي وحصة الستأجر من نفقات 
التشغیل . وهذا یسمح للمالك بوضع ميزانية للسنة اجديدة وتحصیل النفقات 
شهریا بدلاً من الانتظار حتی نهاية العام. حيث تسترد الزيادة فى النفقات . وفي 
هذه الحالة لا یدفع صاحب العقار سوی عمولات التأجیر على أساس مبلغ الإيجار 
الأساسى. 

روزین : ما الحد الأدنى لمساحة المبنى التي تعطلب مديرا بنفس المكان للإشراف 
والتأجير ؟ 

مازي : عادة ما تحتاج إلى مدير مقيم عندما تقل مساحة البنی عن 50000 قدم مربع . 

روزين : هل تطبقين نظاما محاسبيا معينا لعملياتك؟ 

آندروب : نعم وهو نظام يمكن تعديله ليفي بالمعايير احاسبية الخاصة بكل مالك . 

روزین : هل قمت بتطبیق أي نظم جديدة خلال السنة الماضية أو السنتين الماضيتين 
لزيادة أرباح عميلك؟ 

أندروب : نعم طبقنا نظما جديدا مغل إعادة قياس المباني باستخدام تکنولوچیا الليزر 


إلى جانب الدراسات الجارية حاليا بالسوقء التى تعمل على وجود منافسة بين 
المعدلات الایجارية وزيادة الایجارات الخاصة بأماكن الانتظان ووجود عدادات 
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خاصة بالمستأجرين الذين يزيد استخدامهم للمرافق العامة كالشركات ذات 
العلاقة بالهن الطبية. وعادة ما نقوم بإعادة تقدير نفقات التشغيل ورصدها 
للتحكم في التكاليف من دون تأجيل أعمال الصيانة اللازمة للمبنی. ‏ 

روزين : وكيف تساعدين المالك على الحد من النفقات ؟ 

أندروب : نفعل ذلك عن طريق إدارة العقار بجد وإخلاص لمساعدة الملاك على تنمية 
ثرواتهم. والمستأجر الراضي لن يغادر العقار. ويحاول أصحاب العقارات تجنب 
حدوث إخلاءات لضمان التدفق النقدي والحد من نفقات تجديد الوجدات الخالية 
وخفض عمولات التأجیر ليتمكن الملاك من تحقيق أعلى العدلات الإيجارية . 

روزين : ما المبلغ الذي تحصل عليه؟ 

مازي : عادة ما نحصل على %5 من إجمالى الایجارات . وعلى الرغم من ذلك فإذا 
كانت مساحة المبنى تقل عن 25000 قدم مربع» فإننا نحصل على رسوم أعلى 
قليلا. 

روزين : وما هذا المبلغ الذي حصل عليه كرسوم إيجارية ؟ 

مازي : %6 من إجمالى مبلغ الإيجارات التي يحصلها صاحب العقار بناء على شروط 
العقد. ونحصل على %3 عند تجديد العقد. و %4 عند التوسع فى وحدة من 
الوحدات . والإيجارات تشتمل على الزيادات السنوية الثابتة والرسوم الخاصة 
بأماكن الانتظار . 

روزین : متى تحصل على مقابلی الادارة التأجیر ؟ 

مازي : أحصل على مقابل الادارة في نهاية الشهر . وبالدسبة لعمولات الإيجار نحصل 
على %50 من إجمالي العمولة عند تنفيذ العقد وال %50 الأخرى عندما يأتي 
المستأجر لشغل الوحدة ويبدأ في دفع الإيجار. 


روزين : ما نوع التأمين الذي تطالبين المستأجرين به ؟ 


2 الاستتمارات العقارية 

أندروب : أطالبهم بمبالغ تأمين فيما يتعلق بأي تلفيات بالمبنى و ملحقاته . 

روزين : هل يدفع المستأجرون رسوما لانتظار السيارات بالمبنى الذي تدیرینه؟ و کم تبلغ 
تلك الرسوم؟ ظ 

أندروب : يدفع المستأجرون خمسة وستين دولارا للأماكن الغطاة. 

روزين : وكيف تتحققين من المستأجر الجديد؟ 

آندروب : هذا یتوقف علم إذا كان هذا المستأجر يبدأ نشاطه من جديد أم أنه انتقل من 
مكان آخر ؟ فإذا كان النشاط جديدا فليس ثمة تجارب سابقة يمكن الاعتماد 
عليها في هذا الشأن. وإذا كان المستأجر قد نقل نشاطه من مكان اخر فإننا 
نتحقق من التزامه عن طريق الرجوع إلى المكان الذي كان يشغله من قبل وسؤال 
المالك عنه بحيث نحصل على جميع المعلومات اللازمة عنه وعن مدى التزامه 
بدفع الإيجار» وما إذا كان قد أصدر شيكات دون رصيد من قبل . وينبغي أيضا أن 
نطلع على بياناته المالية والشخصية على مدى عامين على الأقل للوقوف على 
إمكاناته المالية. وعلینا أن نرجع إلى ثلاثة مصادر للمعلومات وأحد هذه المصادر 
هو البنك الذي يتعامل معه هذا الست‌آجر اجدید . ومن بين الصادر الجيدة 
للمعلو مات عن المستأجر تقریر الأهلية أو الکفاءة. 

روزین : عند تأجير مکتب خال ما شروط التعاقد ؟ 

مازي : دائما ما نوقّع عقودا مدتها خمس سنوات. وقد تفرض علینا ظروف السوق أو 
السياسة التي ینتهجها الالك أن نصدر عقودا مدتها ثلاث أو أربع سنوات. 
وبالدسبة للأتشطة الطبية وأنشطة الر عاية الصحية نحرر عقودا مدتها عشر 
سنوات نظرا لعمیز هذه الأنشطة عن غیرها بالاضافة إلى ارتفاع تكلفة تحدید 


الو حدة. 
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روزین : هل تعتقد أن الاختيار الأفضل للمالك هو إعطاء المستأجرين حق الاختيار في 
تجديد العقود؟ 

مازي : لا. . حيث ينبغي أن يتحكم المالك في ذلك ؟ 

روزين : ما أقصى مدة تنصح بها للعقود ؟ 

مازي : عشر سنوات بالنسبة للصفقات الكبرى» التى تجرى مع الشركات الوطنية أو 
الأنشظة المععلقة بالرعاية الصحية: ومكن إبرام عقود مدتها عشرون عاما 
للمستأجرين الملتزمين المعروفين مسبقا بسمعتهم الممتازة . 

روزين : هل لديك صيغة موحدة للعقد ؟ 

مازي : لدينا صيغة أساسية للعقود. التى يمكن تعديلها لتلبية احتياجات المالك 
وتوقعاته. وبعض الممتلكات لها سمات ميزة يجب أن تؤخذ في الاعتبار. 

روزين : هل تديرون مبانی مكتبية بنظام الملكيات المشتركة, وما المقابل الذي تحصلون 

أندروب : الوضع هنا يشبه الوضع السائد في الباني المكتبية العامة تماما فكل وحدة يتم 
تحليلها من حيث المساحة والموقع والسمات المميزة وطلبات المالك وتوفعاته. 

روزين : هل تعتقد أنكم تحققون للمالك دخلا أكبر يفوق ما تتقاضونه مقابل الإدارة 
وخدمات التأجير ؟ 

مازي : بالتأكيد . هذا بالإضافة إلى أن الإدارة الكفء تعمل على الحفاظ على المستأجرين 
والإبقاء على الأصول كما تزيد من قيمة العقار. 

روزين : هل تضعين مبالغ احتياطية في ميزانيتك للقيام بالتجديدات الكبرى أو 
التحسينات الجذرية أو لأي ظروف طارئة؟ 


4 الاستثمارات العقارية 


اند روب : نعم . 

روزين : هل مسؤول الصيانة ضمن فريق العمل أم أنك تستعين بمقاولين خارجيين؟ 

مازي : لدينا عاملون مختصون بالصيانة في نفس المبنى على حين أننا نتعاقد مع المقاولين 
الخارجيين في الأعمال التخصصة التي تفوق قدرة العاملين لدينا. 

روزین : هل تتعاون مع سماسرة آخرین في تأجير الوحدات الخالية؟ وإذا كان الأمر 
كذلك فكيف توزع عمولة التأجير فيما بينهم؟ 

مازي : توزع العمولة بنسبة %50 إلى 7650 بين الطرفين المشاركين في العمل بالتساوي. 

روزين : هل هناك مستأجرون يزاولون أعمالا لها أثر سلبى على المبنى من وجهة نظرك ؟ 

اندروب : نعم » مغل السنترالات والهيئات التي يتعلق نشاطها بالخدمات الجنائية وبعض 
الكيانات الأخرى التي تستقبل الكثير من الزوار بحيث تقل نسبة العاملين إلى 
المساحة إلى أقل من 175 قدما مربعا لكل عضو بتلك الشركات . 

رزوین : هل هناك مستأجرون يزاولون أعمالاً ذات أثر ایجابی على المبنى ؟ 

اندروب :نعم كالخدمات الهنية مغل المكاتب القانونية والشركات المحاسبية ووكلاء 
التأمين والأطباء البشریین وأطباء الأسنان وبعض الخدمات المتعلقة بالرعاية 
الصحية وأنشطة المهندسين والمعماريين وبعض محال البيع بالتجزئة» وسماسرة 
العقارات وشركات الرهن العقاري والشركات الختصة بسندات الملكية وشركات 
العلاقات العامة وشركات التسويق والإعلان والخدمات الفنية. 

روزين : ما آهم صفة يجب أن يتمتع بها مدير العقارات الناجح ؟ 

أندروب : هناك صفقات كثيرة يجب أن يتصف بها مدير العقارات الناجح الذي يعمل 
نيابة عن صاحب العقار ويلعب دورا بارزا في إنجاح استثماره. وأهم صفة لا بد أن 


تتوافر في مدير العقار هي قدرته على تكوين علاقات وثيقة مع المستأجرين الذين 


الادارةوالتأجير لتعزيز استثمارك 275 


قد يؤثرون بالسلب أو الإيجاب على البنی . إننا نشعر بالفخر عندما تظل نسبة 

الإشغال بالبنی %95 لأننا نتجاوب مع طلبات المستأجرين على وجه السرعة 

وباهتمام بالغ. إننا نخلق مناخا مريحا للمستأجرين بمكتب الإدارة لدینا بتوفير 

وسائل الراحة وتقديم اخلوی والقهوة والزهور والعجائن وغير ذلك», وستنتابك 

الدهشة حين تعرف أثر ذلك على المستأجرين . 
الخلاصهه 
إن شبح إدارة البانی وتأجیرها ينبغي ألا يثير ذعر مستنمري الستقبل. فالستثمر النظم 
الذي یقوم بالبحث اللازم ویکرس الوقت الکافی لادارة مهامه یسهل عليه أن يدير 
متلکاته الصغيرة أو یعیش موظفا للاضطلاع بهذه الهمة. إلا أن إدارة العقارات عموما 
هى مهمة تتطلب خبراء محترفین في هذا انجال ولیس هواة حسني النية. 

والشر كة الناجحة التخصصة فى الادارة على وعي باحوال السوق ولها اتصالاتها 
وخبرتها التي قکنها من الاشراف على ممتلكاتك الاستشمارية. وهي لا تقتصر على 
الاهتمام بکل التفاصیل بدءًا من تحصيل الایجارات وانتهاء بالصيانة بل تعمل على 
زيادة قيمة العقار. وععنی آخر فالادارة الجيدة لا توفر لك نفقات فحسب ولکنها محقق 
لك ربحا أيضاء ورسوم الادارة التي یدفعها الستشمر يمكنه تعویضها بأكثر منها من 
خلال الأرباح التي تشهدها العقارات إذا ما حظیت بادارة جيدة. 

إن الادارة الفعالة هى أيضا وسيلة لساعدة الستنمرین على معرفة خبایا سوق 
العقارات التجارية . ویعرف خبراء الادارة بعض الاستراتیجیات التي من شأنها زيادة 
قيمة العقارات كما أنهم على وعی بتقلبات السوق دون غیرهم من العامة ما يتيح 
الفرصة نلاك العقارات لاجراء ما رونه من تعدیلات بسرعة ومرونة. 


ان مجال الاستنمار العقاري عرضة لكثير من التغیرات والعحدیات وكذلك 
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المنافسة. إنك تتكبد الكثير من الوقت والمال واجهد من أجل الحصول على استشمار 
تتوافر به المعايير الستة. إلا أن عنصر الإدارة يحظى بأهمية بالغة ليس من حيث زيادة 
قيمة العقار فحسب وإنما لضمان التدفق النقدي الذي يمهد لك الطريق لأن تعيش 
الحياة التي كنت تحلم بها. 

'التجارة هي مجال تعتريه بعض التقلبات ولكن العقارات التي تدر دخلاً هي 
الاستنمار الصحیح الذي یستمر إلى الأبد' ! كانت هذه العبارة التي قالها "تيد باباسي" 
رئيس شر كة کییس وهی إحدى الشرکات العقارية الکبری بالبلاد . 


المصل التالت عشر 


تحويل الوحدات إلى ملكيات مشتركة 


تحقيق عاند ضخم من الباني السكنية الصغيرة 


في ظل هذا الفهوم یحصل الشترون على صكوك لملكية وحداتهم ویدفعون الضرائب 
العقارية على تلك الوحدات. ویکنهم اخصول على قروض رهن عقاري وبیع كل وحدة 
على حدة إذا كانوا يمتلكون منزلا واحدا للعائلة. والفارق بين الوحدة الخاضعة لملكية 
مشتركة ومنزل الأسرة هو أن الأماكن المشتركة بالمبنى متعدد الملكية با في ذلك 
الردهات والمصاعد والأسطح وأماكن التخزين وحمامات السباحة ووسائل الترفيه 
الخارجية بالإضافة إلى الأرض نفسها كل هذا يخضع لملكية مشتركة من قبل المقيمين 
بالوحدات . 

والملكية المشتركة ليست مفهوما جديدا فقد استخدم الرومان هذا المفهوم منذ 
القرن السادس قبل الميلاد. وفي أوروبا نجد أن العقارات الخاضعة لملكية فردية هي 
مجمعات تخضع لملكية مشتركة أو أرض يملكها أكثر من شخص وهو ما كان أمرا 
مألوفا ومتاحا لعدة قرون. وفی أمريكا الجدوبية عرف نظام الملكية المشتركة منذ قرنين 
من الزمان على الأقل . 

ولقد كانت الولايات المتحدة الأمريكية واحدة من الدول الصناعية التي طبقت 
مؤخرا مفهوم اللكية المشتركة". والمحاولة الأولى لتطویر الملكيات المشتركة في 
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الولايات المتحدة كانت عام 1948 بصدور قانون الممتلكات الذي اقترحه بیرتو ريكو" 
وهو نموذج قانون قامت بتطويره هيئة الإسكان الفيدرالية وكانت أول منشأة تخضع 
للكية مشتر که بالو لایات التحدة هي مجمع (جالت آوشن) وهو يقع على امتداد 
0 ميل في منطقة فورت لورد ديل بولاية فلوریدا. ویضم هذا البنی 218 وحدة 
ویقع في مواجهة احیط, وقد آنشی عام 1963 . وقام بإنشائه شركة کورال ريدج" 
للعقارات . وقد وضع دونالد روزینسرج المحامي العام بميامي الاطار القانونی لتلك 
المنشأة. ونظام الملكيات المشتركة یناسب من یعیشون في وحدات سکنية ویرغبون في 
التحول من الایجار إلى التمليك دون أن یتحملوا مسوولية الصيانة لشبر واحد من 
متلکاتهم . ففي ظل نظام الملكية الشتر کة یقوم آخرون بصيانة الأرضيات والناطق 
الخارجية احیطة بالبانی مقابل مبلغ شهري یدفعه القیمون به . 

بد ايسي في السحول إلى نظام الملكيات الشت رکه 

بالصادفة ففي عام 1975 قام أحد و کلاء البیع لدي ببیع مبنی سكني لى يضم طابقین 
ویتألف من نماني عشرة وحدة ویقع في مکان متاز. ووکیل البیع هذا هو الذي أشرت 
إليه في الف صل العاشر ویدعی "بين زاك" وهو زميلي الذي أقنعني بان آتخلی عن 
اعتقادي الخاطئ بأن أسعار العقارات مبالغ فيها وذلك لأنها بيعت بأسعار أقل فيما 
مضی . وعندما أقنعني بين بالنظر إلى المجمع السكني ذي الوحدات الثماني عشرة 
أعجبني البنی وقمت بتوقیع عقد بیع. وخلال مهلة العاينة التي استغرقت خمسة عشر 
يوما تغير كل شيء بعد أن دفعت مقدم ثمن قدره 20000 دولار آمریکی فقد بدأت 
أعيد التفكير بشأن الصفقة. وخشیت أن أكون قد تسرعت في الوافقة على الصفقة 
فقد شعرت أن سعر العقار مرتفع للغاية. واستبد بي الخوف وأخذ يقطن مضجعی لعدة 
ليال متتالية لدرجة آنني فكرت في التخلی عن الصفقة وفقدان مقدم الشمن الذي 
دفعته . ولكنني قررت أن أعود إلى البنی لالقاء نظرة فاحصة عليه . 
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وكان الشعور بعدم الارتیاح ما زال ينتابنی وعندما قلت ل" بين ذلك قال لي : 
الماذا لا تبيع الوحدات كملكيات مشتركة" ؛ لنت فد سمعت من قبل عن هذا النظام 
الذي بدأ يظهر في مجال العقازات ولكنني لم أكن أعرف تفاصيل عنه. قال الى " بين" 
إنني سأحتاج إلى تحويل المبنى بأكمله من نظام الایجار إلى نظام الملكيات الشتر کة 
والبسدء في بيع الوحدة تلو الأخرى. وأخذنا نتب بالمبلغ الذي يمكندا أن نبيع به 
الرحدات وما قد نتحمله من نفقات وبدا لنا أندا سنحقق ربحا لا باس به وبذلك تغير 
شعوري من الخوك إلى الغقة. شرعت في إقفال الصفقة وقام امحامي الخاص بي "جو 
ریزمان بإصدار مسودة الاعلان عن الملكيات الملشتركة وهي وسيلة لتغيير الشكل 
القانوني لملكية البنی من الإيجار إلى وحدات خاضعة للملكية المشتركة. وحصلنا على 
تفریر هندسي بالإضافة إلى رسم تفصيلي لكل وحدة سكنية ثم قمنا بعسجيل الوثائق 
لدى الهيئة اختصة بالولاية . وفي غضون أسابيع قليلة كان التجمع السكني الإيجاري 
العروف باسم آفینیو مانور السابع والأربعون قد ولد من جديد باسم "بلازا ماریا" 
الذي یخضع قانونا للملكية المشتركة (انظر الشکل 13 - 1) . 

وفي الواقع فلم يكن لدي معلومات عن هذا الوضوع على الاطلاق ولذلك فقد 
ارتکبت عدة آخطاء . . فقد خسرت الصفقة الأولى ما یقرب من 25000 دولار أمريكي 
وهو ما كان يعد ثروة بالنسبة لي عندئذ. وعرور الوقت أخذت في تحویل البنی تلو 
الاخر من نظام التأجیر إلى نظام الملكية المشتركة. وما زلت آرتکب بعض الاخطاء 
ولكن عن طريق احاولة والخطأ استطعت في آخر الأمر أن أضع لنفسي استراتيجية 
معينة حققت لي النجاح الذي كنت أتمناه. 

لقد كان نظام الملكيات المشتركة في ذلك الوقت غير مألوف لدى الغالبية 
العظمى من الجماهير كما أن عملية تحريل لاز می له المناتقات كلدت 
تتسم بالتعقید . إن الحصول على شركاء في الأملاك يتطاب وقتا طويلاً وجهدا مضني 





الشكل 13 - 1 بلارا ماريا 


لا أستطيع أن آشرح وجهة نظري للآخرين بينما كنت أفتقر أنا نفسي إلى الكثير من 
المعلومات في هذا الشأن؛ بالإضافة إلى أنني لا أحب أن أكون مضطرا للحصول على 
موافقة الشركاء على الأساليب وطرق التطبيق التي وضعتها للإفادة منها في عملي . 
وعلاوةً على ذلك فاذا كان مُقدرًا لي أن أخسر أموالاً فإنني أفضل أن أخسر أموالي أنا 
على أن أرى الآخرين يتعرضون للخسارة. ونتيجة لذلك أصبحت رائدا في هذا انجال عن 
طريق وضع مفاهيم جديدة ومبتکرة. 

وعلى الرغم من ذلك كان لدي بعض المال. وأدركت بالتأكيد أن ما لدي من مال 
لا يكفى لشراء مبان وتحمل جميع التكاليف التعلقة بتحويل هذه المباني إلى ملكيات 
مشعركة. ولکن من أين لى بالمال إذا لم يكن ثمة شركاء؟ وفي ذلك الوقت كنت قد 


حققت نحاحا فى بيع وشراء المباني السكنية الصغيرة كما كانت علاقتي جيدة بالبنوك 
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التى ساعدتني على تمويل صفقاتي السابقة. قمت بزيارة هذه البنوك ثانية وشرحت 
للمسؤولين بها أن ما أفعله ربما كان طريق النجاح للمستثمرين مستقبلا. ولكنهم لم 
يقتنعوا بجدوى هذا التحویل » لذلك اضطررت إلى استغلال ما لدي من مال وفكرت 
في الحصول على قرض عقاري ثان على منزلي بغرض تحويل بعض المباني إلى ملكية 
مشتر كة» وقد كان هذا هو مشروعي الأول في هذا الشأن. 

وقد استطعت أن أبيع مبنى واحدا وأن أعوض مبلغ الاستثمار النقدي بالإضافة 
إلى تحقيق بعض الأرباح التي قمت باستثمارها فيما بعد في مبنى آخر . وبعد إنجاز عدة 
مشاريع من هذا النوع تجمع لدي مبلغ نقدي لا بأس به وأصبحت مستعدا لخوض 
صفقات آکبر . وحققت الشروعات اللاحقة نحاحا أكبر نما دفعنی لأن أقنع البنك بمنحي 
قرضا لا يعتمد على ثمن الشراء الذي دفعته ولكن على سعر البيع المتوقع فيما بعد. 
فإذا قمت مثلا بشراء عقار مقابل مليون دولار أمريكى بغرض بيع الوحدات كملكيات 
مشتركة مقابل (جمالی يقدّرب1.7 مليون دولار فإن البنك يمنحني قرضا بدسبة 
0 هن هذا المبلغ. وهذا یعطی سعر الشراء على حين يحتفظ البنك بباقي المبلغ في 
حساب احتياطي لسداد الفائدة وإجراء تحسينات على العقار إلى جانب التسويق وسائر 
النفقات واستطعت تغطية نفقات الاقفال ورسوم احامی وغیرها وهذا يعني أنه لا یتبقی 
لى بعد كل صفقة سوی النذر الیسیر من المال . والاستثناء من ذلك كان في صفقة عام 
2 حين قمت بتحویل مجمع سکنی يضم ستمائة وحدة إلى ملکیات مشتركة 
ویطلق عليه اسم ( کینجز جريك ساوث) بمنطقة "دیدلاند" بميامي, وقد دفعت 15.5 
ملیون دولار آمریکی ثمنا له ما استلزم دفع أكثر من ملیون دولار نقدا وقد قمت 
بمشروعات كثيرة على هذا النحو وحققت ربحا وفیرا وبذلك توافر لدي مبلغ يكن 
دفعه کمقدم ثمن وحصلت على تویل من البنك لباقي البلغ (14.5 ملیون دولار) . 


وبعد مضی خمسة عشر شهرا كنت قد انتهيت من بیع الوحدات مقابل 30 ملیون 
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دولار. وبعد سداد جميع التكاليف والنفقات بلغ صافي الربح ثمانية أضعاف ما 
دفعته» كما حقق وكلاء البيع أرباحا وفيرة. 

وبعد الانتهاء من هذه الصفقة قمت بتحويل 1700 وحدة إلى ملكيات مشتركة 
في اثدين وعشرين مبنی . واكتسبت شهرة واسعة بولاية فلوريدا وعلى مستوى الولايات 
التحدة عموما. ولقد ربحت ملايين الدولارات من جراء هذه العملية. ولم یقتصر الأمر 
على ما حققته من أرباح ولكنني شعرت بالسعادة لأنني استطعت أن أوفر للناس مباني 
سكنية بأسعار معقولة. ولقد استطاع الکثیرون شراء وحدات سكنية يتراوح ثمنها بين 
0 دولار و 75000 دولار عن طريق دفع %5 أو %10 من ثمنها مقدما. وتباع 
هذه الوحدات الیوم با یعادل خمسة أضعاف أو ستة أضعاف ثمنها الأصلى . 

وفي عام 1984 زاد معدل التضخم إلى حد کبیر وبلغ سعر الفائدة الأساسي 
0 أما القروض العقارية ذات الفائدة الغابعة والعي تسدد على ثلاثين عاما فتبلغ 
نسبة الفائدة علیها 7۰16وهی نسبة عالية للغاية ما آدی إلى انخفاض معدل الشراء إلى 
آدنی حد له وأصبحت صفقات اللكية الشتر كة أمرا محالا. 

وقد عادت اللکیات المشتركة بقوة بعد عام ۰2000 وخلال عام 2007 تم تحويل 
ملیون شقة إيجارية إلى ملکیات مشتركة في الولایات التحدة. وبالاضافة إلى ذلك فقد 
تم بناء عدد کبیر من الباني اجديدة وفقا لهذا النظام. وشهدت الناطق الحضرية نشاط 
کبیرا. وکان کثیر من الشترین الذین یشتفلون بالضاربات التجارية سواء کانوا من 
الواطنین احلیین أو الأجانب قد اشتروا وحدات خاضعة للکیات مشتر كة معتقدین أن 
بإمكانهم تحرير العقود والحصول على أموال طائلة حتى قبل إقفال الصفقة وهم لا 
يعلمون أن حلم الثراء السريع سينهار فجأة في عام 2007 فقد زاد العرض كثيرا على 
الطلب وانتهى مشروع الملكيات المشتركة اما .. 
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معايير نتحويل المباني السكنية الصغيرة إلى ملكيات مشترکه 

على الرغم من انهيار مشروعات تحويل المجمعات السكنية الكبرى إلى ملكيات 
مشتركة في معظم أنحاء البلاد فما زال المجال مفتوحا لتنفيذ هذا المشروع على المباني 
السكنية الصغيرة التى تضم ما يتراوح بين ثماني وحدات وأربع وعشرين وحدة. 
ولننظر إلى معايير نجاح مغل هذا المشروع وديناميكياته. 
الوقع 
يجب أن یکون اجمع السکنی واقعا بالنطقة (أ) رالعیار الأول من المعايير الستة 
الرئيسية) حيث تتزايد قيمة العقارات بصفة مستمرة على مر السنین. ولقد حققت 
آرساحي من هذا الشروع عن طریق شراء الباني ذات الستوی (ب) في مواقع 
بالستوی (أ). 

ولیس ثمة معاییر مطلقة بشأن عمر البنی الراد تحویله . فكل مبنی يتم تقييمه 
بناء على مزاياه التي ینفرد بهاء فالبنی ذو العامين والبنی ذو الائة عام کلاهما قد 
يتحقق له النجاح. 
التصمیم ا معماري 
عندما تسیر فى أحد الشوارع فإنه يسهل عليك أن تميز الباني الراقية الجذابة. ولا بد 
من تطبیق العاییر الستة الرئيسية على مشروع اللکیات الشت ركا حیث یشترط في 
البنی جودة الانشاء و کفاءة التصمیم. 
الوحدات متعددة الساحات 
ليس ثمة قاعدة ثابتة فیما یتعلق بمساحة الوحدات سواء كانت تتألف من غرفة نوم 
واحدة أو اثنتين أو ثلاث فهذا یترقف على أحوال السوق الذي تتوقع أن تبيع فيه 
وأعمار الشترین الشعملين. 
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الخصوصية وا مساحات المفتوحة 
ربرة اللي لدوم اتن السب المسارق تناسي زا بجي الا يارت سد بان 
مبنییی آخرین بحیث یحجز الرژية ویبعث علی الشعور باطخوف من الأماكن المقفلة أو 
الضيقة. ویجب أن تطل جمیع الوحدات السكنية على مناظر جميلة فلا تطل مغلا على 
منطقة خربة أو بها قمامة حيث إن الأشجار الجذابة والحدائق تلعب دورا کبیرا. وطبقا 
لمعدل آماکن الانتظار بمنطقة ما فانه يجب ایقاف السیارات في الما کن الناسبة لها . 
اهمال الصيانة 
لا حتاج الباني الصغيرة الا إلى زخارف محدودة. إن وسائل الراحة التي لا داعي لها 
تضیف إلى تکالیف التشغیل التي يجب أن تظل عند حدها الأدنى . فالبنی الذي يتألف 
من طابقين نتجنب فيه تكاليف صيانة الصعد . كما أن المداخل الخارجية إلى الوحدات 
السكنية تحد أيضا من تكاليف الصيانة حيث لا یستدعی الأمر تركيب تكييف هواء أو 
جهاز تدفئة داخل الممرات المؤدية إلى الشقق . إن الهدف هو بيع الوحدات الحولة إلى 
ملكية مشتركة سريعا عن طريق إيضاح أن تكلفة شراء وحدة قد تعادل تقريبًا 
إيجارها. إن الحفاظ على انخفاض نفقات الصيانة يؤدي إلى انخفاض النفقات الشهرية 
التي يتحملها الشترون وهذا هو أحد أسباب نجاح المباني السكنية الصغيرة فى السوق 


إن وجود العقار على شارع رئيسي ذي مشاهد خلابة يعد ميزة كبرى حینما تنوي القيام 
بمشروع التحويل حيث تتاح الفرصة لدى المشترين لشاهدة اللافتة التى تضعها على 
واجهة المبنى. وهذا يسمى "نافذة جيدة" . إن البنی الذي يقع فى مكان غير مطروق لا 
بعد مصدر جذب للمشترین . وبالدسبة للمبانی الصغيرة ذات الزخارف احدودة فهی 
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على النقيض من ذلك حيث إن عدم وجودها في شوارع رئيسية يعد ميزة لساكنيها 
الذين يفضلون العزلة والخصوصية . إن المكان المحاط بالأشجار والحدائق الغناء هو مكان 
مثالي. إنك تبحث عن مكان تتضاعف فيه أسعار العقارات عما تتوقع أن تحصل عليه 
من مشروع تحويل الوحدات إلى ملكيات مشتركة . 
تعبیم الو حداب : 
إن التقسيم النموذجی للوحدات یتطلب استغلال جمیع الساحات . وفیما یتعلق 
بالوحدات التي تشتمل على جمیع الساحات . وفیما یتعلق بالوحدات التي تشتمل 
على غرفتي نوم ودورتي مياه ند أن كثيرا من الشترین یفضلون وجود غرف النوم في 
أطراف الوحدة لضمان مزيد من الخصوصية» كما أنه من المرغوب فيه عند دخول 
الوحدة السير في ردهة قبل الوصول إلى غرفة المعيشة. وكلما زاد عدد الحجرات 
ومساحتها زادت أرباحك من بیعها . 

وبالدسبة للمطبخ فيجب أن تتوافر فيه "خزانات' تشتمل على ما يحتاجه من 
آدوات . ومكان يصلح لوضع منضدة طويلة وكراسي حتى يمكن تناول الطعام فيه. ويا 
حبذا لو وجدت نافذة به لإدخال الهواء النقى وضوء الشمس. إن وجود حجرة لتخزين 
المواد الغذائية أو أدوات المائدة الفضية والزجاجية يعد أمرا إضافيا. ووجود غرفة معيشة 
كبيرة وغرفة مستقلة للطعام أو مساحة معينة تخصص لهذا الغرض يعد أكثر أهمية من 
وجود غرف نوم ضخمة وغرفة معيشة صغيرة وعدم وجود غرفة طعام على الإطلاق . 

ومن الملامح المرغوبة أيضا وجود عوازل للصوت. إن من أفضل طرق عوازل 
الصوت بالبنی هو تشغيل جهاز الراديو بصوت عال في شقة مجاورة لتعرف ما إذا كان 
الصوت سيصل إليك أم لاء فالتقنيات العازلة للصوت تجعل أصوات الضوضاء تنخفض 
إلى الحد الأدنى . 
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وضع ا مستاجرين الحاليين 
والعامل الذي يسهم في إنجاح مشروع التحويل بالمباني الصغيرة» يتمثل في بيع أكبر 
عدد تمكن من الوحدات للمستأجرين المقيمين بالفعل. فهذه الصفقات تتم بصورة 
أسرع من تلك التى تبرم مع مشترين من خارج البنی. ونظرا لأن المبالغ الناتجة عن 
الإقفال تستخدم في دفع أقساط القرض العقاري فإن الفائدة على القرض ستستمر في 
التداقص . وفی ظروف معينة يمكن سداد القرض الأول بالكامل من مبالغ الإقفال. ولقد 
حالفنی الحظ في مشروعات التحويل التي قمت بها حيث استطعت أن أبيع 7650 من 
الوحدات إلى عدد من المستأجرين الحاليين. ولتحديد وضع المستأجرين يجب الحصول 
على المعلومات التالية عنهم كالعمر والحالة الاجتماعية والدخل مدة إقامتهم بالمبنى 
والإيجار الشهري وتاريخ انتهاء عقودهم وخيار التجديد إن وجد. 

وكلما طالت مدة إقامة المستأجرين بالمبنى كان من السهل عليهم أن يشتروا 
الوحدات التي يقيمون بها. إن معظم المستأجرين الذين عاشوا حياة سعيدة في مبنى 
سكني لفترة طويلة سيسعدهم أن تشتري المبنى لهذا الغرض» فهم يدركون أن هذا 
سيمنحهم الفرصة لاستبدال عقودهم الإيجارية بسندات ملكية وبالتالي تتوافر لهم 
ملكية الوحدات دون الدخول فی إجراءاتها العديدة . 

وإذا ما وجدت المبنى المناسب فى المكان الملائم فإنك غالبا ستجد مستأجرين 
سعداء بالمكان الذي مکثوا فيه فترة طويلة من حياتهم واعتبروه مقر إقامتهم الدائم 
بحيث لا يرغبون فی مغادرته. وعلى حين أن مبنی كهذا يعد مشروعا نموذجيا للتحويل 
إلى ملكيات مشتركة فسوف تحقق نجاحا حتى إذا لم يقبل على شراء الوحدات سوى 
القليل من المستأجرين. فقد تكون إدارة البنی سيئة وقد لا يكون لدى المستأجرين 
القدرة المالية على شراء وحداتهم. ومن بين المجمعات السكنية الائنین والعشرين التي 
قمت بتحويلها هناك ما یتراوح بين %30 و %70 من المستأجرين المقيمين بالفعل من 
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اشترواالوحدات التي یقطنونها معدل %50 تفشریبا. وضمن أحد الشروعات وهو 
اجمع السكني رويال كاريبيان في فلوريدا الذي يضم أربع وخمسين وحدة فمت ببيع 
0 من الوحدات لستأجرین مقيمين ثم بعت اجمع بأكمله خلال تسعين یوما (انظر 
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الشکل ۰13 : رویال کاریبیان 
الععود الایجاریه الحالیه 
إذا كانت مدة العقود سنة واحدة بدون تجديد فان هذا يعد وضعا مثاليا. وبعض العقرد 
مدتها عامان أو ثلائة وهذه العقود عادة لا توجد إلا فى البانی الفاخرة ذات الفئة (أ) 
ولیست في مباني الفشة رب) التي تعد الاختیار الأمثل للتحویل إلى ملکیات مشتر کة. 
إن معظم عقود الایجار بالبانی الصغيرة حرر لدة سنة واحدة. وفی الحالات القليلة التی 
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تشتمل فيها العقود على إمكانية التجديد أو تمتد إلى أكثر من عام واحد قد بجد بعض 
المستأجرين تاشت فكرة شرائهم للوحدات التى يسكنونها لا سيماإذا كانت 
إيجاراتهم تقل عن معدلات السوق كثيرا. 


سعر الشراء : 
قرزا مربي ی نت لوول تام با غم تسس بان 
تحويله إلى ملکیات مشتركة. فعندما تشتري مبنی لتحویله فیما بعد فانك في اخقيقية 
تشتري مبنی إيجاريا ومشروع ملکیات مشتركة في ذات الوقت . ولتحدید سعر البنی 
الذي تنوي تغییر شکله القانوني على هذا النحو فعلینا أن نتوقع سعر بیع كل وحدة 
وتقدیر عدد الوحدات التی يمكن أن ید یشتریها مستأجرون مقیمون والنفقات التبا بها 
وتكلفة التمویل إلى جانب بعض العوامل الاخری. 
موی ان حي ارجا د کا 
ملکیات مشتركة فلا تقدم على شرائه. . ومن الهم أن تعرف أن العقار يجب أن یظل 
یار بر رهز دنا کی و دلي وميه 
تحسد عليه . إن الغالبية العظمی من البانی التي اشتریتها بغرض تحویلها إلى ملکیات 
مشتركة کلفتنی أكثر ما كنت سادفعه إذا ما اد شتریت البنی کوحدات مؤجرة. وهدا 
یرجع إلى أن كل وحدة تباع على حدة بمبلغ يتجاوز ثمن بیع اجمع بأكمله کمبنی 
ايجاري واحد . وبناء على ذلك فدائما ما أنظر إلى الصفقة من منظور أنني إذا كنت 
آنوي الاحتفاظ بالعقار کمبنی ايجاري فلا بد من أن آخرج من الصفقة بلا خساثر على 
الأقل. وينبغى أن يكون هناك قدر من اخاطرة احسوبة لكل ما نفعله. ومن حسن حظي 
آننی لم آضطر - في مشروعات التحویل الائنین والعشرین التي قمت بها - إلى إعادة 
البانی مرة آخری إلى الشکل الايجاري . 
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إن أداء ما يتعين عليك من واجبات وقيامك بالبحث اللازم هو أمر من الأهمية 
مكان. انظر إلى كل مبنى من المباني التي تم تحويلها والتي تقع على بعد ثلاثة أميال مغلا 
مر العقار محل البحث . تحدث إلى خبراء السوق لعرفة ارائهم. عليك أن تعرف خبايا 
السوق داخلیا وخارجيا..ويقول "كين ویسترن" أحد آشهر القاولین الناجحین بجنوب 
فلوریدا والذي قام بالکنیر من مشروعات التحویل : إن عدم الاعداد اجید هو تمهيد 
الاعلان عن مشروع التحويل 
لم يكن لدي أية فكرة عن كيفية إعلان الستنمرین القیمین بما كنت آنوي القیام به في 
مبنى 'بلازا ماریا الذي يمثل المحاولة الأولى لى بمشروع الملكية المشتركة. ولذا أرسلت 
الخطاب التالی : 
0 ديسمبر 19/75 
أعزائي المستأجرين : 
لقد قمنا بشراء العقار الذي يتألف من ثماني عشرة وحدة والذي تقطنون 
به» ونخطط لتحويله إلى ملكيات مشتركة على الفور ليصبح اسم العقار بلازا 
ماريا . 
وبإمكانكم أن تشتروا الوحدات ذات الغرفة الواحدة بمبلغ 16990 دولارا 
أمريكيًا والوحدات ذات الغرفتين بمبلغ 18990 دولارا. ويتم سداد مقدم الشمن 
بنسبة %5 من الاجمالی والحصول على قرض تويلي مدته ثلاثين عاما بفائدة 
قدرها %8 وبعد حصولكم على المزايا الضريبية تكون مدفوعاتكم مساوية 
تقريبا لمبلغ الإيجار. 


وهذه تعد فرصة ذهبية بالنسبة لكم, لذلك عليكم بالتوجه إلى مكتبنا فى 
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أسرع وقت ممكن لتوقيع عقد البيع. وسیتولی مستر انتريك مارین" أو مستر 
رول آلفاریز الاجابة على جمیع استفساراتکم بکل سرور. 
ونعلم أنكم ترغبون في معرفة هذا الخبر قبل العطلات حتی یتسنی لکم 
الاحتفال بعید الکریسماس والعام اجدید بینما تدرکون نکم قد تصبحون 
ملاکا للعقار بدلا من آن تظلوا مستأجرین له. 
آخ و کم اخلص 
كينيث د. روزین 

كان جمیع المستأجرين یتبعون نظام الدفع الشهري للایجار . وبعد أن تلقوا 
الخطاب تحر كوا جمیعا فیما عدا مستأجر واحد وهو کهل لم يسدد الایجار منذ ستة 
آشهر. وكان من الواضح أن المستأجرين لم يكن لدیهم أدنى فکرة عن الزایا التي 
سیتمتعون بها باعتبارهم ملاكا. ولم يكن هذا خطؤهم بل كان خطنی آنا.. وحتی 
فيامي بالشروع السادس في هذا اجال لم أكن أعرف أن ثمة وسيلة أفضل من ذلك 
للإعلان عن تحويل البنی لملكيات مشتركة . 

أما بالنسبة للمباني الأربعة التالية فقد دعوت جميع المستأجرين لحفل أعلنت فيه 
رسميا تغيير الشكل القانوني للمبنى على هذا النحو. وقد نجحت هذه الوسيلة نجاحًا لا 
بأس به فيما يتعلق بالمباني الغلاثة الأولى أما العقار الرابع الذي كان يمثل صفقة أكبر 
فقد استغل كثير من المستأجرين به هذه الفرصة في بث شكاواهم من المالك الحالى 
وإبداء ملاحظاتهم فيما یتعلق بالبنی . واحتدم النقاش لدرجة أنني لم أستطع السيطرة 
على الموقف الذي انتهى بقيام قليل من المستأجرين بشراء وحداتهم. 

وفي المشروع السادس كانت هناك وسيلة فعالة استخدمتها في جميع المشروعات 
التالية فلم آقم بأي إعلانات رسمية بل استدعيت كل مستأجر على حدة وقدمت له 
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نفسی باعتباري المالك الجديد للعقار وحددت موعدا مع كل منهم لزيارته بصفة 


شخصية. وفی هذه الزيارات أخذت أشرح خطتي عارضا عليهم ملخصا كتابيا عن 
أسعار البیع والتمویل المتاح وقائمة بالتحسينات التي آنوي القيام بها. إلى جانب 
تفاصيل عن برنامج حوافز المستأجرين . 
ما نظام حواف زا مستاجرين ؟ 
إذا قام مستأجرون بشراء وحداتهم خلال خمسة عشر يوما من تلقي برنامج حوافز 
المستأجرين فانهم يحصلون على الحوافز الاتية : 
و خصم %10 من سعر بيع الوحدة. 
و خصم 9675 من ٍیجارهم اعتبارا من تاريخ توقیعهم على عقد رسمي وحتی 
تاريخ الاقفال رفی فترة أقصاها تسعین یوما) وخصم %100 من الضمانات 
الودعة والتي تخصم من سعر البیع . 
ه الحصول على شيك يبلغ 5000 دولار أمريكي لاستغلاله في عمل الدیکورات 
اللازمة أو لأي غرض اخر . 
والمستأجرون الذين یشترون وحداتهم بعد مرور خمسة عشر يوما وقبل مرور 
شهر فانهم يحصلون على الحوافز الاتية: 
و خصم %5 من سعر بيع الوحدة. 
ه خصم 9050من إيجارهم الذي یخصم من سعر البیع اعتبارا من تاريخ توقیعهم 
لعقد رسمي وحتی تاريخ الإقفال رخلال فترة لا تعجاوز تسعين يوما) وخصم 
0 من الضمانات الودعة والتى تخصم من سعر البیع . 
ه الحصول على شيك بمبلغ 2500 دولار أمريكي لاستغلاله في عمل الدیکورات 
اللازمة أو لأي غرض اخر . 
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وبالاضافة إلى ذلك فقد أعطيت كل مستأجر تحلیلا مبسطا من صفحة واحدة 
للوحدات . 

بجحت هذه الخطة نماحا باهرا. رفي الوافع فان جميع الستاجرین الذين أقدموا 
على الشراء قاموا بذلك خلال خمسة عشر يوما للحصول على جميع المزايا والحوافز. 
وقد استخدمت نفس الخطة بنجاح فى مشروعات التحويل الستة عشر التالية وكلما 
أسرعت في مقابلة المستأجرين زادت فرصتك في بيع الوحدات لهم فالمستأجرون 
الذين أقاموا لسنوات عديدة بنفس المبنى سيقاومون التغيير حتى تتضح لهم مزايا 
التملك ويشعرون بالارتياح إزاء الصفقة. وهنا تكمن أهمية مقابلة المستأجرين كل 
على حدة فهذا يتيح لك الفرصة لأن توضح للمستأجر ما ستحققه له تلك الصفقة من 
مزايا كمالك ولیس مجر د ساچ 


وفي أحيان كفيرة كنت أقوم - قبل أن ألتقى والمستأجرين - بالتحري للكشف 
عما إذا كان هناك بعض المستأجرين من یعتبرون مراکز قوى . وبمعنى آخر هل هناك 
مستأجرون من يمكنهم التأثير على سائر السكان فيحذون حذوهم؟ إن المستأجرين من 
كانوا يعملون کمحامن ناجحين في مجال العقارات وكذلك السماسرة والعاملون 
بالبنوك كل هؤلاء هم أول من يشتري وحداتهم السکنية. 
اللإعلان عن برنامج التحسيتات : 
في ظل التحول إلى الملكيات المشتركة يبدأ إجراء التحسينات بأسرع ما يمكن بعد إنهاء 
الصفقة. وهذا يرجع إلى أسباب نفسية» فحتى قبل أن نزور المستأجرين نبدأ في 
العحسیتانق وأعمال التجديد التي لا بد أن یلاحظوها. فالزيارة يجب أن تتم بمجرد 
البدء في تلك السحسینات قبل أن تنتشر الشائعات وتجد تفسك مضطرا إلى طرد 
الأفكار الضللة بعیدا عن أذهان الستأجرین . 
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كيميه التعامل مع الوحدات غير المباعة: 
لا يهم حجم المزايا التي تعرضها على السكان فرعا كان بعضهم عازفا عن الشراء 
لاعتيادهم على النظام الإيجاري. وهذا يعنى أن هناك دائما وحدات غير مباعة يجب 
عرضها على اجمهور. وإذا كان هناك بعض المستأجرين ممن يرغبون في الاستمرار فى 
تأجير وحداتهم فإنه يحسن بالمسؤول عن مشروع التحويل أن يبقي على هذه الوحدات 
لأغراض التأجير . وهذا يصدق على وجه اخصوص إذا كان عدد كبير من السكان قد 
اشترى بالفعل وتتوة أن تسترد معظم استنمارك النقدي أو كله من المبيعات التى تمت 
بالفعل . وفي واقع الأمر فعندما تتم صفقات بيع كثيرة من شأنها تعويض استنمارك 
النقدي عندئذ تكون في وضع يسمح لك بالحصول على عائد لا نهائی. وقد احتفظت 
بمائة وحدة لأغراض الإيجار في مبنى ( کینجز جريك ساوث) الذي يضم مائة وحدة 
ولكنني قمت ببيعها فيما بعد بسعر أعلى . 

وعلى مدى سنوات عملي في مشروع تحویل المباني السكنية الإيجارية إلى 
متلكات كنت دائما ما أقدر مشاعر أولئك المستأجرين الذين يصعب عليهم - لسبب 
أو لاخر - مغادرة مساكنهم لا سيما کبار السن الذين يتوجسون خيفة إزاء أي تغيير في 
مسار حياتهم. وتقديرا لمشاعر هؤلاء السكان كنت مضطرا للابقاء عليهو 
كمستأجرين ولكنني فرضت عليهم إيجارا یتناسب مع العدلات السائدة بالسوق. 
وبذلك فاز اجمیع. المستأجرون وأناء فقد ظلوا في مساكنهم التي عاشوا فيها سنوات 
طويلة بينما حصلت آنا على المزايا الضريبية وأرباح زيادة قيمة الوحدات فيما بعد. 
وإذا فررنا عدم الاحتفاظ بكل الوحدات غير المباعة أو بعضها فإننا نعرضها للبيع 
للجمهور . 

وبغض النظر عن مساحة الباني أو المجمعات السكنية التى تخضع للتحويل فقد 
وجدت أن الوسيلة المثلى ابيع الوحدات للجمهور هي وضع لافتات على المبنى فهی 
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وسيلة أكثر فعالية وأقل تكلفة. فإذا كان هناك مجمع كبير تصعب رؤيته من خلال 
الشارع الرئيسى فإنني أضع عدة لافتات بالشوارع اجاورة التي يرتادها كثير من الناس . 
وكلما اشتملت اللافتة على عدد أقل من الكلمات حققت الجدوى منها. وعندما قمت 
بتحويل مبنى ( كينجز جريك ساوث ) استخدمت لافتات خارجية على واجهة البنی 
بدون ذكر أرقام التلیفونات . وكانت اللافتة تحمل الجملة الاتية: من فضلك احضر إلى 
مكتب البيع بالوحدة 105 . وأخذ الناس يتوافدون إلى المبنى وقمنا ببيع معظم 
الوحدات بفضل تلك اللافتات, كما استطعنا أن نعلن عن بيع الوحدات بالصحف 
احلية ما أدى إلى زيادة البیعات أيضا. 

وثمة وسيلة أخرى لبيع الوحدات التى لم يشترها ساكنوها وهي الاتصال بعدد 
محدود من السماسرة المدتخصصين في بيع تلك الوحدات. وسوف يتعين عليك دفع 
عمولات وتكاليف تسويق ولكن هدفك الرئيسي هو البيع بأسرع ما يمكن ولا تدع 
بعض العقبات الصغيرة تعترض طريقك . 
المتطليات القانونیه 
إن كل ولاية من الولايات لها قوانینها الخاصة بها فيما يتعلق بالملكيات المشتركة. 
والولايات التى تحظى بنسبة كبيرة من هذه المشروعات لديها إدارة حكومية مستقلة 
تتلقى الوثائق والمستندات الخاصة بمشروع التحويل وتعتمدها قبل تسجيلها لدی 
المحكمة. وفی بعض الولايات قد لا يستدعي الأمر تقديم وثائق ملكية مشتركة فيما 
يتعلق بالبانی السكنية الصغيرة. 

وتشمل وثائق الملكية المشتركة ما يلى : 


1 - نشرة المشروع التى توزع على الراغبين في الشراء والتي تتضمن معلومات 
عن العقار كسنة الإنشاء ومساحة الوحدات . وإمكانات الترفيه 
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والمتلکات الشخصية ونوع النشاة واللوائح المطبقة وأماكن الانتظار 
والرافق وتکالیف الاقفال ونفقاته إلى جانب معلومات عن القائم على 
الشروع . 

2 - الاعلان عن الملكية الشتر کة. 
3- عقد تأسیس الشر کة. 
4 - اللائحة الداخلية أو النظام الداخلى للمبنی . 
5 - خريطة للموفع ورسم توضيحي لكل وحدة على حدة. 
6 - نسبهة الفائدة غير الوزعة بکل وحدة بالبنی المشترك . 
7 - تقریر هندسی عن حالة البنی . 
8 - عقد الادارة المقترح. 
9 - عقود خدمية آخری كتلك الخاصة بالصاعد والأمن والنظافة وحمامات ‏ 
بانط 
0 - اليزانية التقديرية السنوية ورسوم الصيانة التوقعة من كل نوع من 
الو حدات اختلفة. 
1 - التحسینات القترحة والتجدیدات التي یخطط لها صاحب الشروع. 
2 - قائمة الا سعار التوقعة . 
3 - العقد القعرح لاتفاق البیع والشراء. 
والوثائق القانونية التي تسجل عادة هي البنود ۰2 ۰3 ۰4 5) 6. والعقار الراد 
تحويله إلى ملکیات مشتركة یظل مزجرا كما هو حتی تسجل جمیع الوثائق اللازمة 
وهو ما يتم عادة ضمن شروط ما قبل البیع والتي تفرضها الجهة القرضة. 
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مبني براد فورد تيراس - دراسه حاله مصغرة : 
وهذا المبنى يتألف من طابقين يضم كل طابق ست وحدات. وقد أنشئ منذ خمسة 
وعشرين عامًا. وهذا البنی الرائع ینتمی للفغة رب بموقع (أ) ويقع على بعد ثلاثة 
آمیال من قلب مدينة سیتیل" . وملاك العقار هم "دون" و "دوريس دافی" والشتري 
التوقع "سول ستون" روهذه أسماء وهمية) . ویتمتع البنی بحالة متازة كما أنه محاط 
بمجموعة من الأشجار الباسقة التي تشکل منظرا طبيعيا بديعا . وقد اذ شتری دافي 
المبنى منذ خمسة عشر عاما وأداره بنفسه وكان فخورا به للغاية وينوي هو وزوجته بيع 
العقار للانتقال إلى شمال كاليفورنيا حتى يكونا بالقرب من أولادهما وأحفادهما. 
وهناك ثمانی وحدات تتألف كل منها من غرفتي نوم وحمامين وتبلغ مساحة کل 
منها 1000 قدم مربع وأربع وحدات تتألف كل منها من غرفة نوم واحدة وحمام واحد 
وتبلغ مساحة كل منها 750 قدم مربع باجمالي 11000 قدم مربع. ويبلغ إيجار 
الوحدات ذات الغرفتين 1300 دولار شهريا بینما يبلغ إيجار الوحدات ذات الغرفة 
الواحدة 800 دولار شهرياء وهو ما ينتج عنه إجمالى دخل سنوي يقدر ب 163200 
دولار. وبناء على الأسعار السائدة بالمنطقة فإن الإيجارات بمبنى براد فورد یزاس تقل 
بنسبة %15 عما يجب أن تكون عليه. وبالتالی فإذا قام ‏ ستون بزيادة الإيجارات 
بدسبة %15 سيزيد إجمالى الدخل إلى 187680 دولارا أمريكيا. وإذا بلغت نسبة 
الإخلاء %5 يكون إجمالي الدخل 6 دولاراء ويقدر"ستون" نفقات التشفیل 
بدسبة %42 من (جمالی الدخل المعدل (178296 دولارا) أي مبلغ 74884 دولارا 
كما يقدر صافي دخل التشغيل 103412 دولارا أمريكيا. وبناء على صافي الدخل هذا 
قدر "ستون" فسا العقار کمبنی ايجاري با یفوق 1.7 ملیون دولار أو 1723528 دولارا 


بناء على فائدة مر كبة نسبتها 66 . (انظر المجدول 13 - 1 ). 
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الجدول 1-13 (ميتى براد فورد تیراس) تحليل لقيمة مبنی ايجاري : 


افتراضات : 


بمبلغ إيجار 1300 دولار شهریا 






ثمانية مستأجرین 2 / 2 وحدة 
















أربعة مستأجرین 1/1 وحدة بمبلغ إيجار 800 دولار شهریا 














- الإيجار السنوي من 2 / 2 وحدة 100 دولار أمريكي 
38400 دولار أمريكى 
0 ¬دولارأمریکی 


24480 دولارا آمریکیا 










- الإيجار السنوي من 1 / | وحدة 

- إجمالي الدخل السنوي 

- الزيادة الإيجارية (9615) 

- إجمالي الدخل السنوي بعد الزيادة 
- نسبة الإخلاء (۰5/) 


0 ¬ دولارا آمریکیا 


9384 دولارا أمريكيا 











- اجمالی الدخل العدل 6 درلارا آمریکیا 
- نفقات التشغیل 

(42 % من إجمالي الدخل المعدل) 74884 دولارا أمريكيا 
- صافى دخل التشغيل 2 دولارا آمریکیا 











صافي د خل الشعیل 
2 دولار 


المائدة المركبك 






v6‏ 8 دولارا 


ووجد ستون أن %50 من المستأجرين تتراوح أعمارهم بين الخامسة والأربعين 


والخامسة والستين بينما هناك %25 من تعدوا الخامسة والستين فقد كبر أبناؤهم 
وتزوجوا وهوما يعنى أن هؤلاء المستأجرين لن يكونوا بحاجة للانتقال إلى مساكن 


أكثر اتساعا أو شراء منزل مستقل للأسرة. وهناك ستة من المستأجرين أقاموا بالمبنى 
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لأكثر من عشر سنوات وأربعة منهم أقاموا به لأكثر من خمس سنوات بینما غادره اثنان 
من المستأجرين خلال السنة الاضية. وبناء على ذلك تنبأ ستون" بأن ثمانية مستأجرين 
من بين الاثنی عشر مستأجرا سیقبلون على شراء وحداتهم. وقد غرف من خلال غائلة 
داف أن من بين الستأجرین نورا نیمان مديرة أحد البنوك المحلية والتى عاشت بالبنی 
على مدى أكثر من عقد من الزمان. وقد عبرت عن رغبتها فى شراء شقتها إذا ما قدر 
لهذا المبنى أن يتحول إلى ملكية مشتركة. 

ويعمل دافي وزوجته في مجال سمسرة العقارات ولذلك فليسوا بحاجة إلى 
تسجيل عقارهم لدى أي سمسار. وهم يعتقدون أن عقار مغل براد فورد تیراس" من 
الصعب أن يتوافر وبالعالي فإنه سيباع سريعا لا سیما لن يرغب في تحويله إلى ملكيات 
مشتركة. وقد حددا مبلغ 2.2 مليون دولار آمریکی ثمنا له. وقبل أن يقوم "ستون" 
بعرض البنی للبيع قام بدراسة تحليلية مقارنة لأحوال السوق ووجد أن الوحدات التى 
تخضع للملكية المشتركة والتی أنشئت منذ عشرة أعوام إلى خمسة عشر عاما 
بالمجمعات السكنية الكبرى يعاد بيعها معدل يتراوح بين 2500 دولار إلى 275 دولارًا 
أمريكيا / قدم مربع. وبعد معاينة بعض الوحدات والمقارنة بينها وجد أنها أقل مستوى 
من الوحدات التي يخطط لتحويلها بمبنى براد فورد تيراس". و ستون یعرف أن 
البعض يفضل سكنى البانی الصغيرة كأنماط السكان في ذلك المبنى وعندئذ أدرك 
'ستون" أن بإمكانه أن يبيع الوحدات ذات الملكية المشتركة بمبلغ 265 دولارا / قده 
مربع ما يحقق مبلغ 2.915 مليون دولار أمريكي كإجمالى مبيعات . 

ويقدر 'ستون' تكاليف التحويل با قيمته 382900 دولار آمريکي بعائدات 
قدرها 2532100 دولار. وبناء على السعر الذي عرضه "دافي" 2.2 مليون دولار 
أمريكي يكون صافي الربح 332100 دولار وهو مبلغ لا بأس به. وقد كان "ستون" - 
الفاوض الذكي - على استعداد لدفع 2 مليون دولار. وعلى الرغم من ذلك فقد كان 
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يدرك أنه إذا عرض سعرا مبدئيا بمبلغ 2 مليون دولار فقد يعرض "دافي" وزوجته بيع 
العقار بمبلغ 1 مليون دولار. وإذا كان مبلغ العرض البدئی 2 مليون دولار فان صافي 
الربح بالنسبة ل ستون سيكون 532100 دولار أمريكي (انظر الجدول 13 - 2) . 

قرف سوت الب ستنایل 5 ملیرن دولار مبدئیا إلا أن دافي وزوجته 
اعترضا على البلغ. وبعد مفاوضات قام ستون بزيادة البلغ إلى 2 ملیون دولار وهو ما 
وافق عليه الزوجان . 

وفي کشیر من مشروعات التحویل التي قمت بها كان علي أن آدفع سعر شراء 
یفوق کشیرا قيمة العقار کمبنی إيجاري. وكانت وجهة نظري |زاء ذلك هي أنني ما 
دمت حصلت على العقار الناسب للتحویل بحیث يتحقق لى الربح الأمول فلا بد من 
أن أتسم بالرونة فیما یتعلق بالسعر . وإذا ما رغبت في النجاح في مشروع التحویل 
عليك بالسیر على النوال نفسه. ولکن لا توافق على دفع ثمن باهظ بحیث إذا فشل 
التحويل وظل المبنى مؤجرا لا تکون قد خسرت خسارة كبيرة. 

كان الزوجان "دافی" یرغبان في الحصول على ثمن العقار نقدا ولکنهم کانوا 
على استعداد لنح الشتري مهلة ثلائین یوما لعاينة العقار وستین یوما بعدها للحصول 
على قرض من البنك بنسبة %80من سعر الشراء (1.6 ملیون دولار أمريكي) . وقد 
استطاع "ستون" أن یتفاوض مع "دافي على الحصول على قرض ثان بقيمة 200000 
دولار بفائدة %7 على أن یدفع مبلغ الفائدة شهریا بینما یستحق الباقي (أصل 
القرض) بعد ثلاث سنوات. وبالتالی یحصل ستون على 200000 دولار آمريکي 
نقدا کمقدم ثمن بالاضافة إلى 25000 دولار کتمویل وتکالیف اقفال أو إجمالي 
استغمار نقدي بقيمة 225000 دولار آمریکی . 
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الجدول 2-13 (مبنى براد فورد ) تحلیل الأرباح بناء على نتحويل العقّار للکیات 


مشتر که : 





اقتراضات : 





_- سعر كل وحدة: 5 دولارا / قدم مربع 














سسهي البيع في خلال ثلاثة شهور 










© اجمالی الیعات 
م تكاليف التحويل 
ه الصروفات القانونية الداخلية والخارجية 
ه تكاليف الإقفال ( داخلية ) 

ه الأعمال الهندسية 

م التحسينات والتجديدات 

ه الخصومات الممنوحة للمستأجرين 
ه الخصومات الإيجارية للمستأجرين 













0 
ه عمولات البيع والتسویق 
ه الفائدة على القرض الأول 
ه الفائدة على القرض الثاني 
ه تكاليف الاقفال ( خارجیة) 
ه مصاریف طارئة 

ه إجمالي التكلفة 

م العائدات 

و سعر الشراء 






















- مستأجران یشتریان 1/1 وحدة خلال خمسة عشر يروما 


5000 
000د 
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20000 






21150 
40000 
20000 
28000 
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198750 


- ستة مستأجرين يشترون 2 / 2 وحدة خلال خمسة عشر يوما 


- أربعة مشترون خارجيون يشترون الوحدات المتبقية بسعر التجزئة 


م عر 

دولار امريحي 
0 بر 

دولار امريحى 


دولار آمریکی 


دولارا أمريكيا 


دزلار أمريكي 
دولار أمريكي 
دزلار آمریکی 
درلار أمريحي 
دولار أمريكي 
دولار أمريكي 
دولار أمريكي 


0 عبر 
درلار امريحي 


0 دولار آمریکی 


382900 





۱ -. صر 
دولار امريچي 


0 دولار آمریکی 
0 درلار آمریکی 


532100 


۱ € 
در لار امریحی 
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وقد تمت معاينة البنی بالكامل خلال المهلة. وصدق البنك على منح قرض ل 
'سعون" فى غضون سكين يوما بنسبة 968 من ثمن العقار بفائدة 967 تسدد على خمس 
سنوات. وتكون فعرة استهلاك الدين خمسة وعشرين عاما مع منح مهلة خمس 
سنوات أخرى بفائدة 8 . وقد وافق البنك على الإعلان عن الوحدات الفردية التي تم 
تحویلها إلى ملكيات مشتركة عند بيعها بناء على قيام "ستون" بسداد 9090 من سعر 
بيع كل وحدة للبنك وهو ما ينطبق على الجزء المتبقي من أصل القرض . ولا يقوم البنك 
بالإعلان عن الوحدات في شكلها القانوني الجديد حتى يباع 9650 من الوحدات بناء 
على تعاقدات رسمية وسداد مقدم أثمان بنسبة %10 من ثمن كل وحدة. وهذا يرجع 
إلى رغبة البنك في التحقق من نجاح الصفقة. ويمكن من خلال عائدات بيع %50 من 
الوحدات تخفيض أقساط القرض إلى حد كبير . 

وبعد الوفاء بجميع شروط الصفقة وإتمامها يكون ستون قد استشمر مبلغ 
0 دولار نقدا في هذه الصفقة. وبعد الإقفال مباشرة بدا" ستون" فى إجراء 
التحسينات اللازمة على العقار. وحان الوقت لزيارة كل مستأجر على حدة قبل أن 
تنتشر الشائعات والتي تحمل معلومات مغلوطة فيما بين المستأجرين . قام بزيارة كل 
مستأجر علی حدة بدءا من "نورا نيمان التي دفعت على الفور مقدم ثمن الوحدة القن 
تسکنها. ثم آخذ "ستون" يلتقي بالسکان الآخرين الواحد تلو الآخر شارحا لهم مزايا 
التمليك بالإضافة إلى حليل من صفحة واحدة یتضمن مقارنة بين ما یدفعه الساکن من 
إيجار إلى ما سیدفعه فى حالة کونه مالکا للوحدة رانظر الجدول 13 - 3) . 

وقد استطاع "ستون" أن یبیع الوحدات خلال تسعين یوما وخرجت کل أطراف 
الصفقة فائزة. واسترد البنك قيمة القرض بالکامل . وحصل الزوجان آدافی" على 2 
ملیون دولار أمريكي با في ذلك سداد القرض الثاني بأكمله» وسافروا إلى شمال 


كاليفورنيا حيث اشتروا منزلا بالقرب من أبنائهم وأحفادهم. ويضم مبنى "براد فورد 
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الجدول 3-13 المبنى "براد فورد تيراس" الذي يخضع للملكيه المشتركه : 
تحليل عن العاند الناتج عن قسمة التدفق النقدي على الاستثمار النمقدي 


مبلغ الاستنمار النقدي المبدئي 200000 دولار آمریکی 
تكاليف الاقفال ر با فى ذلك التمویل) 25000 دولار امريكن 


معدل العائد (ثلاثة شهور) 5 % 


معدل العائد السنوي 6 % 





تیراس" الآن ثمانية من الستأجرین القدامی إلى جانب آربعة مشترین آخرین باعتبارهم 
جميعًا ملاًكا لوحداتهم. والستأجرون یدفعون ٍیجارات تقل عن معدلات السوق 
بفضل الزایا الضريبية التى یتمتعون بها . وبالاضافة إلى ذلك تتزاید حصتهم في العقار 
كل شهر» كما تتزايد قيمة وحداتهم بمعدل كبير مع مرور الوقت . وفي الوفت نفسه 
فقد صدق حدس "ستون" حيث حصل على صافی ربح قدره 532100 دولار فقد خرج 
"ستون" من هذه الصفقة بربح قدره %946 نام عن قسمة التدفق النقدي على 
الاستخمار النقدي (انظر الشکل 13 - 3) . 

ویتوافر لدی "ستون" الآن اجمالی نقدي یقدر ب 757100 دولار أمريكي 
(225000 دولار استشمار نقدي مبدئی + صائي ربح قدره 532100 دولار) . و کان 
"ستون" معجبا بمجمع سكني یتألف من عشرین وحدة ویقع على مسافة ميل واحد من 
"براد فورد تیراس" وهو الآن یفکر فى الاعداد لتنفيذ نفس الشروع به . ویتلخص هدفه 
في تکوین صافي ربح قدره 5 ملايين دولار أمريكي خلال ثلاث سنوات عن طریق شراء 
مجمعات سكنية صغيرة لتحویلها إلى ملکیات مشتركة. وهو يلتزم في مشروعاته 
بشعار |ننا نجمع أموالنا عن طريق الشراء ! . 
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21 مارس 2008 


مبنی "براد فورد تيراس" تخت الملكية المشتركة 
مقارنة بين مبالغ الإيجار الشهرية والملكية 


الوحدة رقم 10 تالقان 
0 دولار مخصوم منها %10 = 238500 دولار 


نوع الوحدة :2/2 ( 1000 قدم مربع) فرض عقاري بنسبة %80 من إجمالى النمن 
بفائدة قدرها %5.75 (ثابتة لمدة ثلاثين عاما) 
بمبلغ 190800 دولار أمريكى . 
الإيجار الشهري الحالي 1300 دولار أمريكي 0 % مقدم ثمن 47700 دولار 
معدل الإيجار الشهري بالسوق 1500 دولار آمريکيی بالاضافة إلى تكاليف الإقفال 6300 دولار 
الشريحة الضريبية للمشتري 25 ۷۵۰ الاستثمار النقدي 54000 دولار 
(أ) المدفوعات الشهرية المقدرة 


قبل الوفورات من ضريبة الدخل واستهلاك الدين 
رتنبوات السنة الأولى ) 


أقساط القرض (أصل القرض + فائدة بنسبة 965.75) 3 دولارا 
الضرائب العقارية 0 دولارا 
الصيانة 0 دولارا 
إجمالي المدفوعات الشهرية 3 دولارا 


(ب) الدفوعات الشهرية المقدرة 
يعد الو فورات من ضريبة الدخل واستهلاك الدین 
( تنبوات السنة الأولى ) 


إجمالى الدفوعات الشهرية الواردة بالبند (أ» مخصوم منها الوفورات في 1613 دولار 
ضريبة الدخل 
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مبلغ القرض 190800 دولار بفائدة 5.75 % يساوي 

1 دولارا كفائدة + 12 يساوي 915 دولارا 

الفائدة الشهرية على القرض 915 دولارا ۷ 25 % 

الضرائب العقارية الشهرية 250 دولارا “ا 25 % 

شريحة ضريبية تساوي وفورات ضريبية تقدر ب 9 دولارا 
الضر الب العقارية الشهرية 250 دولارا ۷ 25 96 

شريحة ضريبية يساوي وفورات ضريبية تقدر ب 3 دولارا 
اجمالی الوفورات من ضريبة الدخل شهریا 
اجمالی الدفوعات بعد الوفورات من ضريبة الدخل مخصوم 
منها معدل الاستهلاك الشهري للقرض 

صافی الدفوعات الشهرية الفعلية 


صافی الوفورات الشهرية لالك الوحدة (المؤجرة سابقا) 
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اعداد :سول سون 


الشكل 13 - 3 مبنى "برادفورد تيراس" تحت الملكية المشتركة مقارنه بين مبالع الایجار 


الشهرية واللکیه 
الخلاصة 
ظهرت 55 التسفعفيات سبيدة تدعی قیت بو بکورن وكانت تعرف باسم المتنبئة 


باللسعقيل > التي قد بدأت حياتها العملية كمديرة لإحدى الوكالات الإعلانية وبدأت 


تجمع آموالا من خلال التنبؤ بالاتحاهات المستقبلية على المدى الطويل. ويشير نجاحها 


إلى أهمية القدرة على التنبؤ بالحدث القادم الذي یستمر آثره لفترة طويلة . هذا هو ما 


حدث اما بالدسبة لشروع اللکیات الشترکة. 
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والستنمرون فى مجال العقارات من استطاعوا سبر أغوار هذا المشروع نجحوا في 
الحصول على مبالغ طائلة. إن الاستمرار في تكوين ثروات من خلال اللکیات الشتر كة 
هو آمر يَنطوي على متعة كبيرة» وهو ما يعد آبرز مشال على نجاح الاستغمار العقاري 
الذي يحمل في طياته الربح للجمیع . وفي مشروع التحویل الناجح یستطیع القائم 
على الشروع أن يحقق عائدا نقدیا کبیرا خلال فترة زمنية قصيرة. والشروع يتيح 
للمستأجرين أن یتملکوا وحداتهم بمبالغ مقاربة إلى حد ما لا یدفعونه من ٍیجارات دون 
احاجة إلى تولی مسؤوليات اللكية من نفقات صيانة ونظافة وغیرها . وإلى جانب ذلك 
فغالبًا ما يعمل هذا الشروع على توفیر مساکن جيدة في مناطق راقية وبأسعار في 
معناول الکثیرین. 

وعلی الرغم من أن مشروع تحويل الباني الإيجارية إلى متلکات مشتركة يعد 
و سيلة استنمارية متازة الا أن خوض مغل هذا الشروع يجب أن يتم بتأن وحذر مثله مثل 
أي صفقة شراء یراعی فیها الشروط الستة الأساسية. وعليك أن تقارن بين ما تتکبده 
من تکالیف وما تتوقعه من أرباح نتيجة استثمارك . عليك القیام بعدة عملیات حسابية 
لعرفة ما يجب عليك دفعه مقابل الحصول على البنی الذي تنوي تحویله إلى متلکات 
مشتركة» كما يجب أن تضع احتمالاً لامكانية فشل مغل هذا الشروع بحیث یبقی 
البنی ایجاریا كما هو . ولکنك إذا أديت واجبك واضطلعت بمسؤولياتك تصبح 
المتلکات الشتر کة وسيلة فعالة لتحقیق آرباح ضخمة خلال فترة قصيرة نسبیا . 


المصل الرايع عسر 
استثمارواحد ناجح يساوي جهد حياة کامله 


إن الاستغمار في العقارات التجارية يمكن أن يغيّر مجرى حياتك إذ إنه قد يحقق لك 
ثروة تفوق ما حلمت به طوال حياتك . ولكن هذا لا يحدث بين عشية وضحاها كما أنه 
لا يرجع إلى حسن الطالع أو الحظ السعيد ولا حتى بسبب اختيار الوقت الناسب 
والمكان المناسب . إن نجاحك يتحقق بسبب حماسك ومعلوماتك وإصرارك على 
النجاح. وإذا ما تفهمت العاییر الستة الرئيسية واستوعبتها جيدا وطبقتها على عملك 
خطوة بخطوة» فان سبيلك لتحقيق الاستقلال المادي يكون مهدا . 

وهذا الفصل يلقي الضوء على حكايات ستة مستثمرين من بينهم أنا. وأحد 
هؤلاء الستنمرین فنانة تشكيلية: أما الآخرون فهم سماسرة عقارات من اکتشفوا أن 
البيع والشراء هو الذي يحقق الفروة؛ ولیس ما یحصلون عليه من عمولات . ومعظمهم 
يعمل حالیا کمستنمرین. وقد بدأ كل منهم مشوار حياته بشراء عقارات صغيرة لم 
تتسع إمكاناتهم لأكثر منها. وبمرور الوقت دخلوا كشركاء في صفقات أكبر وأكبر . 
وهم الآن يمتلكون عددا من العقارات. وفي هذا الفصل يحكي كل منهم قصته . 

ما العامل المشترك بينهم؟ لقد قاموا جميعا باستنمار أموالهم في عقار متاز زادت 


قيمته فيما بعد . واليوم هم ليسوا بحاجة إلى قضاء حياتهم في العمل . وبدلا من ذلك 
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يمكنهم الاستمتاع بأوقاتهم كيفما يشاءون وأن يقوموا بدو ر أكثر فعالية فيما يتعلق 


بالأنشطة الاجتماعية. 


وقد تعتقد أن القصص الخمس الأولى كتب لها النجاح لأنها تخص سماسرة ممن 
يتميزون عن غيرهم في هذا المجال. ولكن هذا الاعتقاد غير صحيح فمن بين ملیزنی 
سمسار عقاري باله لایات المتحدة لم يتجه منهم نحو المشاريع الاستثمارية سوى 905 
فقط باستثناء من قاموا بشراء العقارات التي يقيمون فيها ومعظم الستتمرین في مجال 
العقارات بالبلاد لم يكونوا سماسرة ومع ذلك فقد كانوا - في كثير من الأحيان 
یتمتعون بنظرة صائبة و اراء سد ید ة ووعی بأحوال السوق عایفوق آقرانهم من 
السماسرة. وهؤلاء الستنمرون لا یشغلون آنفسهم بالأسعار التي كانت العقارات تباع 
بها فیما مضی على حين أن السماسرة يميلون إلى ذلك . والآن دعونا نقرأ قصص النجا- 
الا 
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القصة الاولی 


السحول 


إن التحول من کونی مجرد سمسار عقارات إلى مستنمر كان أفضل انقلاب تشهده 
حیاتی العملية فى مجال العقارات . 





الشکل 14 ١١‏ مبنی چيقري کوهین 





ويخ چيقري كوهين متام | ناجحا فى مجال العقارات, كمايعمل مقاولا وسعسدارا كما أنه ای 


ومتحدث فى هذا المجال وهو يشغل أيضا منصب رئيس الشعبة التجارية بشر کة /2۷۷۱ وهى واحدة من كبرى 


۰ 


الشر کات العقارية بجنوب فلوریدا والتی يعمل بها مائة و خمسون وکیلا من و کلاء العقارات . وقد استطاع 
من خلال عمله أن يبيع ويشتري أملاكا تحارية لنفسه تتجاوز قیمتها 20 ملیون دولار آمریکی. ومن خلا! 


ت 


عمله كسمسار اشترك فی صفقات بيع وشراء عقارات تزيد قيمتها على 300 مليون دولار. 
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والیکم حكاية "جيفري" : 
لقد نشأت بالقرب من شاطئ ميامي في أواخر الخمسينيات وأوائل الستينيات. ولقد 
بدأت كمقاول عام حيث أنشأت بعض العقارات وامتلكت كثيرا منها . وعرفت الكثير 
عن عالم الإنشاءات . وبعد خمسة عشر عاما في مجال إنشاء الممتلكات الصناعية . 

وفي بداية الشمانینیات أصبحت أعمل سمسارا عقاريا وأنشأت مکتبی الخاص 
على شاطئ ميامي ثم قررت أن أنقل نشاطي إلى منطقة تسمى "أفرتاون" ويطلق عليه 
حاليا اسم بارك ويست وهی تحيط بمدينة ميامي. وقد كان هذا الموقع يتميز بمكانة 
مرموقة في بداية العشرینیات بنشاته الرائعة ومبانيه ذات الأسقف العالية ووسائل 
الراحة المتعددة. وهذه المباني تعجمع بين بيسكاين باي وخطوط السکك الحديدية 
الموجودة عنطقة "شیبرز راو" وسميت كذلك لأن الأنشطة التجارية بالنطقة كانت تزود 
السفن القادمة إلى ميناء ميامي بالژن . 

وبمرور الوقت تدهورت أحوال تلك المنطقة الراقية وخلت كثير من البانی من 
ساکنیها وأصبحت تعانی من الإهمال. وعلى الرغم من ذلك كان ثمة شيء ما في أوقر 
تاون" يشير اهتمامی فقد كان لدي شعور قوي بأن تلك المنطقة ستصبح في المستقبل 
أكثر انتعاشا وازدهارا إلا أن ما حدث هو العكس تماما . 

وفی عام 1988 أصبح مبنى "ميامي آرینا" الذي يبلغ ثمنه 52.5 مليون دولار من 
المنشآت التي أثارت إعجاب الکثیرین وهو يقع على مقربة من مبنى أوقر تاون . ويقع 
مبنى "ميامي آرینا" قرب احطة العامة لخط المتروء وبالتالي يسهل الوصول إليه من قبل 
المقيمين بالمقاطعة كما كان يتردد أنه سيتم إنشاء مر كز للعروض الفنية في ذلك المكان . 
وأصبح مستقبل مبنی (أوقر تاون) واضح المعالم بالنسبة لی. ولذلك فعندما عثرت 
على مبنیین متجاورين يشتملان على مخازن بتلك المنطقة قال لى أحد عملائی انیب 
مبنیان مثاليان. وقد كان أحدهما يتألف من طابقين بمساحة 12000 قدم مربع بالطابق 
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الأول و 3500 قدم مربع بالطابق الشاني. وفی الوقت نفسه كان البنی يستخدم لتخزين 
البضائع وكانت المنطقة ا محيطة بالمبنى جميلة وتبعث على الارتياح. أما المبنى الآخر فق 
دكان يتألف من طابق واحد بمساحة 6500 قدم مربع على مستوى الشاحنات بحيث 
تفرغ حمولتها داخله مباشرة. وكان المبنيان تملوكين لنفس الشخص؛ وكلاهما كان 
معروضا للبیع. 

وعندما أحضرت عميلى لشاهدة المبنيين را أكون قد اقترحت سعرا مبالغا فيه 
نظرا ماسی الشديد واعتقادي القوي بأن تلك المنطقة تأخذ اتجاهًا تصاعدیا وأن 
المبنيان ربجا يكونان ثروة في يوم من الأيام. وقلت لعميلي عندئذ : 'إذا لم تشتر هذه 
الممتلكات سأفعل أنا ولم أقل مثل هذه العبارة لأحد من قبل ولكنني كنت أعنيها . 

كانت هذه هي نقطة التحول من سمسار عقارات إلى مستنمر . وكان منطقی فى 
ذلك يعتمد على أن نحاحي في مجال السمسرة يقود الآخرين نحو الثراء فلماذا لا أفعل 
ذلك لنفسي؟ 

وعندئذ كشفت عما يجول بخاطري وخبرت المالك بأننی أريد أن أشتري المبنيين 
منه مباشرة, وقد عرضت مبلغ 565000 دولار ثمنا لهما على أن تكون العمولة 966. 
ويساعد مبلغ العمولة إلى جانب ثمن المبنيين على سهولة إقفال الصفقة ويعتبر كمبلغ 
دائن. وفي الوقت نفسه استطعت أن أقنع المالك بأن يتولى سداد قرض قيمته 415000 
دولار بفائدة %9 وشعرت أن بامکانی إتمام هذه الصفقة بسبب ما تجمع لدي من أموال 
من عمولة سابقة إلى جانب هذه العمولة. 

ووقعنا عقد البيع وأقفلت الصفقة في 16 أكتوبر 1998 . وفي ذلك الوقت كانت 
ولاية ميامى تحاول أن تضع تصورا لإحياء منطقة "أوقر تاون" من جديد. وأخذ البعض 
يزعم محویلها إلى منطقة ملاه ليلية تعمل على مدار أربع وعشرين ساعة. وقد كان 
المبنيان يقعان في وسط المنطقة التى ستظل مفتوحة على مدار الساعة . 


2 الاستثمارات العقارية 


وأخذ المستغلون فى مجال التجارة فى البحث عن مبان لشرائها أو تأجيرها 
لتحویلها إلى ملاه ليلية وازداد الإقبال بحيث أصبحت أعرف كل العقارات بالنطقة. 
وبعد إقفال صفقتى مباشرة تلقيت عرضا لأحد البنیین اللذين أمتلكهما وهو الأصغر 
مساحة وكان السعر العروض 250000 دولار بالإضافة إلى تكاليف الإقفال. عندئذ 
فكرت في الحصول على قرض اخر لإعادة تمويل المبنى المتبقى بقيمة 500000 دولار 
آمریکی . وانتهيت من سداد القرض الذي تحمله المالك الأصلى وهو 415000 دولار. 
وأصبحت أمتلك المبنى الاخر ومبلغ 335000 دولار نقدي. وقمت باستغلال هذا المبلغ 
في بجديد وإدخال بعض التحسینات اللازمة عليه با في ذلك عمل سطح جديد وتغيير 
بعض النوافذ . وقد كان القرض الثاني بفائدة قدرها %5 على أصل القرض مع إمكانية 
تعدیلها خلال ثلاث سدوات ».وقد بلغت أقساط القرض الجديد والفائدة معا 5000 
دولار شهریا وهو البلغ الذي انخفض فیما بعد عندما تم تعدیل نسبة الفائدة إلى 
%4.5 . 

وبينما تقوم السلطات بالمدينة بتنفيذ خطتها بإنشاء ملاه تعمل طوال الوقت 
بتلك المنطقة بدأت الصحف تعلن عن ذلك وأخذ الناس يتوافدون لمشاهدة المكان وما 
فيه من مبان . وکان أول ملهی يتم افتتاحه هو سبیس وهو قریب جدا من البتی الذي 
آمتلکه وهو يعمل على مدار الساعة ویجتذب جمهورا کبیرا ما شجع مقاولین آخرین 
على خوض مغل هذا الشروع. وأخذت تلك اللاهی تنتشر انتشارا کبیرا في جمیع 
أنحاء المنطقة . 

وقد قمت بتأجير المبنى الخاص بى لأحد القائمين على تشغيل تلك الملاهي والذي 
أنفق ما يقرب من مليون دولار فى تحدید المبنى. وقد دفع لى المستأجر 12000 دولار 
شهريا وهو ما يكفي لسداد القرض وأكفر. وقد كان لدي مستأجر رائع أدخل الكثير 
من التحسينات على عقاري. وقد قادتني فطرتي إلى الوجهة الصحيحة من مدينة 
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'ثاوث بيتش' إلى وسط ميامي. وفي الوقت نفسه كان هناك مقاول شهير يستولي على 
كل ما يجده من مبان في "أوقر تاون" . وفي عام 2005 عرض علي 3.6 مليون دولار 
أمريكي ثمنا للعقار وهو العرض الذي لم أستطع رفضه فقد بعت المبنى وأبرمت صفقة 
معفاة من الضريبة حيث حصلت على مبنی یضم أنشطةاصباعية وتبلغ مساحته 
0 قدم مربع مقابل 3.8 ملیون دولار. وبعد ذلك قمت ببعض التجديدات 
کالطلاء وتغيير النوافذ وغیرها . ولقد تلقیت مؤخرا عرضا لشرائه مقابل 6.5 مليون 
دولار. وقد أثمر هذا البنی تدفقا نقدیا یعادل ستة أضعاف ما كان یدره من قبل وهو ما 
أسعد أسرتي وأتاح لي الفرصة في المشاركة في الأنشطة الاجتماعية وهو ما لم أكن 


أفعله من قبل . 
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القصة التانية 
جنت إلى نيويورك 


انسي لست بمعجزة إلا أن العمل بمجال العقارات أفادنى كثيرا وأتاح لى حياة رغدة 


وامنة . 


کریستین ماري 








ولدت الفنانة کریستین ماري في مدينة لوپوي وانتقلت إلى الرلایات التحدة عام 1968 ودرست بعد 
برات جرافیکس في نيويورك. و کانت تعرض لوحاتها وتبیعها في کل من الولایات التحدة وأوروبا والبابان 
وأمريكا اجنوبية وتعسم لوحاتها بالسيريالية. وقامت بجولة حول العالم وأقامت في تشلسیا في نيويورك. 
وها هي ذي تحكي قصتها : 
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والیکم حكاية "كريسدين" 
لقد أتيت إلى نيويورك قادمة من باريس في الأول من أغسطس عام 1968 . لم أكن 


أتحدث الانحليزية ولكني دائما ما كنت أرغب في زيارة أمريكا ومشاهدتها على 
الطبيعة. وقد أقنعني أحد أصدقائي الفنانين بأن عالم الفن في انتظارنا هنا في نيويورك 
وعندما جئنا كان ما معنا من المال يكفينا ثلائة شهور فقط . وقضيت عامين من المشقة 
والتنقل بين وظائف مختلفة كخادمة غرف مرة وجليسة أطفال مرة ومعلمة خصوصية 
للغة الفرنسية مرة ثالفة. وبدأت أحصل على دخل من عملي كفنانة تشكيلية 
واستأجرت شقة جميلة بجوار ميدان رواشنطن سکویر) . 

وفي بداية السبعينيات بدأت بعض المصانع الصغيرة في الانتقال خارج منهاتن 
بحغا عن مكان آخر تتخفض فيه الضرائب وهو ما جعل البنی الذي أعيش فيه خاليًا 
بالكامل. وكثير من هذه المباني كان یتسم بارتفاعه الکبیر , وأقبل بعض المستثمرين 
على شراء هذه المباني وبيعها كوحدات. وقد استطعت الحصول على أحد الطوابق 
والتي تقدر مساحته تقريبا ب 1900 قدم مربع في (جرين ویتش فيليدج) مقابل 8000 
دولار نقدا بالإضافة إلى قرض قيمته 10000 دولار أمريكي يتولى المالى سداده لأنه ل 
يكن هناك أي بنك يقبل منح مغل هذا القرض لفنانة. 

وكان المبنى يتألف من عشرة طوابق والطابق الذي اشتريته كان عبارة عن مصنع 
قدي للطباعة بالحرير على الملابس . وكان الصنع في حالة يرثى لها فقد كان في مس 
الحاجة إلى النظافة قبل القيام بالإصلاحات اللازمة. وكانت جميع هذه البانی ذات 
وضع تجاري. وحتى يمكنني الحصول على ترخيص بشغل المكان كان لا بد من تغيير كل 
شيء حتى يرقى لمستوى الإقامة ببيويورك . وقد استغرقت أعمال التجديد أربع سنوات 
كنت أدفع خلالها ضرائب بصفة منتظمة لإصلاح البنی بأكمله حيث كان في حالة 
سيئة. وأعتقد أنني دفعت 25000 دولار أخرى للقيام بإصلاحات عامة بالمبنى إلى 
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جانب إعداد طابقی الخاص . ويمكننى القول بأن إجمالى تكلفة التجديدات بالمبنى كان 
0 دولار تقريبا. 

وخلال الثمانينيات كانت لوحاتي تحظى باعجاب الكثيرين با في ذلك العاملين 
الشباب في بورصة وول ستريت الذين بدأوا يشترون لوحاتی. وكنت أبيع فى معظم 
الأحيان الإكليشيهات المطبوعة ولم يكن سوق الطباعة منتعشا. وأدركت أن على أن 
ابحث عن وسيلة أخرى للحصول على دخل إضافي. ونظرا لارتفاع أسعار اللوحات 
بالسوق. أخذت أنظر حولي باحغة عن مبنى يمكنني شراژه ليدر على دخلا. وعندئذ 
كنت قد انتهيت من سداد مبلغ القرض (10000 دولار) بالكامل . 

شرعت في البحث عن عقار يمكنني الإقامة به على أن أؤجر به وحدة أو اثنتين 
بخلاف الإقامة. وكان من الصعب الحصول على مبنى بهذه المواصفات بما يقل عن 
مليون دولار. وبعد معاينة خمسة وثلاثين مبنى عثرت على عقار في تشلسيا والتی لم 
تكن حدينة الطراز في ذلك الوقت . وفی عام 1989 قمت ببيع معرض اللوحات مقابل 
0 دولار آمریکی . واشتريت العقار مقابل 750000 دولار على قرض قيمته 
0 دولار آمریکی . 

وكان البنی في حالة جيدة. ومنذ عام 1989 قمت ببعض الإصلاحات إلى جانب 
إنشاء سطح جديد وتر كيب سخان جديد للمياه وغلاية جديدة تعمل بالغاز: كما قمت 
بطلاء الحوائط الخارجية وغيرها من أعمال الصيانة اللازمة . 

ويتألف المبنى من أربعة طوابق اثنان منهما مؤجر. وقد استطعت الحصول على 
الطابقين الأولين الملحقين بحديقة جميلة. ويشتمل الطابق الغاني على غرفة نومي 
وحمام يوجد استودیو آمارس فيه هوایتی وبه مكان للتدفئة . آما الطابق الارضی فهو 
یشتمل على غرفة جلوس ومطبخ وحمام کامل اخر وغرفة للضیوف إلى جانب مکان 
للسخزین . وکنت أحصل على 5000 دولار شهریا من الایجار. وأنفق حوالي 1500 
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دولار شهریا لسشغیل البنی. و کنت قد سددت القرض بالكامل منذ حوالی عشر 
سنوات من خلال ما حصلت عليه من دخل من عملی إلى جانب الایجارات . 

وتتمیز منطقة تشلسي الان بالانتعاش والازدهار ويمكنني أن أبيع العقار مقابل 
ثلاثة ملایین دولار وفقا لأسعار السوق. والعمل جار على قدم وساق سواء بانشاء مبان 
أو تحويل المتلکات الصناعية إلى شقق سكنية. وشهد الکان تطورا ورقیا لم يشهده 
من قبل. وآنشعت به الأسواق وأماكن السرفیه الختلفة والطاعم مغل (هول فودز 
وتشلسیا مارکت وحديقة إدين) كما كانت النطقة قريبة من النتزة الذي یقع على نهر 
"هودسون" . حيث یقع بجواره ثلائمائة وستون معرضا فنیا و کذلك منتزه (هاي لاین) 
الراقي والذي یتسم باح آمن. وعلاوة على ذلك فليس هناك أي ضوضاء تقریبا. 
وعندما آجلس في حديقتي آشعر وكأنني في الریف . وفی الربیع أستمتع بتفتح الزهور 
وتغريد الطیور وغیر ذلك من مظاهر الجمال بینما فى الشتاء غالبا ما تغطی الحديقة 
بطبقات كنيفة من اطجلید . واذا ما رغبت فى تأجير عقاري ذي الطابقن فسأحصل على 
0 دولار شهریا على الأقل. ولکننی أشعر بالسعادة لاقامتی فیه . 

وقد كنت آمتلك شقة في باريس منذ عام 1960 والتی قمت ببیعها وشراء آخری 
بعتها واشتریت ثالثة. وفی آخر الأمر وجدت شقة أعجبتني کشیرا في منطقة جذابة 
بالقرب من لارودو ريقولي) . وأحيانا ما كنت أؤجرها ولکننی أحاول أن أحتفظ بها 
خالية آثناء شهور الصيف التي أقضيها في فرنسا. ويبلغ إيجارها الشهري حوالي 
0 دولار. ولقد أصبحت - منذ أن غادرت فرنسا - مواطنة أمريكية وتحسنت لغتی 
الإنجليزية إلى حد کبیر. وعلى حين يسىء أصدقائي الفرنسيين فهم بعض الكلمات 
الإنحليزية إلا آننی أستطيع أن أفهم أكثر النكات مكرا. إنني لست معجزة ولكن العمل 
بمجال العقارات أفادني كثيرا وأتاح لى حياة رغدة آمنة. 
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القصة الثالته 

الحب من أول نظرة 
"من ا مؤكد أن هذا ا مبنى وضع ش رکتدا على ا خريطة .. لقد كان استثمارا عظيما . وكان 
البنی مصدر إلهام لنا . 





الشكل 3۰14 مبنى توني دي رورا 





"توني دي روزا هو مؤسس رابطة (ويست فست) ورئيسها. وهذه المؤسسة التي افتصحت عام 1993 هي 
واحدة من كبرى الشركات العقارية المملوكة ملكية مستقلة بجنوب فلوريدا. وهي متخصصه في العقارات 
العجارية والصناعية. ویعد "تونی" مستثمرا نشطا فقد ربح أكثر من 40 مليون دولار أمريكي من خلال 
العقارات التجارية منذ عام 1990 . وقد قامت هذه الشركة بدور كبير في المنشات العجارية التي أقيمت في 
المنطقة الصناعية الغربية لطار ميامى والتى تكلفت 500 مليون دولار. 
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والیکم حكاية "توني" 
'إن قصتي تشبه قصة الحب فهي تحمل نفس ما تحمله تلك القصص من مع وعذابات. 
لقد ظللت على مدى خمسة عشر عاما معجبا بأحد الباني والذي كان یسمی عندئذ 
آوفر سیزتاور وكنت أشير إليه بالرمز رهي) . 

ركان البنی رهي) یقع في مکان ممتاز, وتبلغ مساحته 41000 قدم مربع با فى 
ذلك 35900 قدم مربع إلى جانب 1.5 أكر یتسع ‏ 116 مکانا لانعظار السیارات . وقد 
انشی البنی بواسطة شركة «آرکیتیکتونیکا) - وهي إحدى الشر کات العقارية 
الشهيرة في ميامي - في منطقة تسمی رغرب الطار) ولکنها الآن تعد جزءا من مدينة 
دورال الجديدة الحافلة بالنشاط . كنت أحلم بأن یکون مکتبی هناك قبل أن أمتلك مکتبا 
على الإطلاق وقبل أن أمتلك أية أموال. وعلى مدى سنوات طويلة قمت بالاتصال ما لا 
يقل عن دلاثين مرة للاستفسار عن شراء العقار ولم يكن هناك سوى رد واحد هو أنه 
ليس كلبيع. 

ولقد بني العقار عام 1982 وكان خاضعا لملكية شخص غير متواجد به يدعى 
فینیزولان . وكان المستأجر الرئيسي بالبنی هو بنك يشغل 9618 من مساحته بالإضافة 
إلى کثیر من الشقق الصغيرة التي تتراوح مساحتها بين 350 قدما مربعا إلى 1500 قده 
مربع. وكان هذا وضع جيد حيث تقل فيه اخاطر وكان يدير المبنى - أو بالأحرى یسی: 
إدارته - أحد أصدقاء الأسرة والذي كان يتولى أيضا الإشراف على ممتلكات زوجة 
صاحب العقار التي تعيش في الولايات المتحدة. وقد كان صديق الأسرة هذا نادرا ما يرد 
على التليفون ولا أستطيع أن أتخيل كيف تحتمل الزوجة أن تعيش هناك أكثر من ثلاثة 
أيام في الأسبوع . 


ومنذ سبعة أعوام أو ثمانية أخذت أكثف اتصالاتي ولا مجيب. وفی نوفمب 
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3 تلقيت اتصالا تليفونيا حيث إن المالك قد توفى ويرغب ابنه فى بيع متلکاته. 
وأقسمت على أن أبرم هذه الصفقة مهما کلفنی الأمر. 

كان الموقع جيدا وكان المبنى جميلا والتصميم رائعا. . لقد كان حلما لكل مشتر 
لأن يضاعف به ثروته. وكانت نسبة الإشغال به 9630 وكانت عقود الإيجار قصيرة 
الأجل بحد أقصى ستة آشهر وقد لا يكون هناك أية عقود على الإطلاق حيث يدفع 
المستأجرون الإيجار شهرا بشهرء والبنی الاضافی الذي طالا تخيلت أن يكون مقرا 
لكتبي ظل على مدى عشرين عاما عبارة عن هيكل دون أن يكتمل بناژه. 

وكان الثمن الطلوب 3 ملايين دولار. وكان هناك محام مسؤول عن صفقة البیع. 
وطلبت مهلة ثلائین يوما لعاينة العقار وستين يوما لاقفال الصفقة. ورد احامی في إصرار 
بضرورة دفع 00 دولار كمقدم تمن غير فابل للاسترداد وألا تتعدى مهلة المعاينة 


ثلاثة أيام وأن يتم الإقفال خلال واحد وعشرين يوما. وعلاوة على ذلك فقد كان على 
أن أدفع عمولة لمديرة العقارء ولم يكن الأمر يستدعي ذلك ولکنی لم أهتم بذلك لأن 
المبنى كان مؤجرا با لا يقل عن معدلات السوق وكانت العقود قصيرة الأجل ولذلك 
فقد دفعت لها 100000 دولار. وتوقفت عن التفكير فى كيفية الحصول على صفقة 
أفضل موقنا بأن السعر حتى لو زاد مليون دولار أخرى فانها تعد صفقة جيدة كذلك. 
واقتنعت بالصفقة اقتناعا كاملا . 

وكانت خطتی العاجلة تتمثل في تأجير الساحات بسعر رخيص يتراوح بين 16 
دولارا إلى 22 دولارا لكل قدم مربع مجرد شغل المبنى . وهذا يشير إلى زيادة بنسبة 6 
دولارا / قدم مربع (يبلغ إجمالى المساحة 35900 قدم مربع ) » ولم أدرك - حتى وقت 
قريب - أن هذه الزيادات وحدها من شأنها أن ترفع قيمة البنی إلى ستة ملايين دولار. 

والمشكلة الكبرى التى واجهتها هی كيفية توفير المال اللازم لابرام الصفقة. 
توجهت إلى بنك ميامى الدولى والذي كان المسؤولون به يعرفون قيمة الصفقة. ورأى 
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المسؤولون بالبنك أن البنی تتناقص قيمته ولكنهم لاحظوا أيضا ارتباطی به وحماسي 
لشرائه وعرفوا أنها صفقة لا بأس بها . 

وكان لدي شركاء إلا أنه خلال الأيام العشرين التى كانت متبقية على الإقفال 
انتهی بي الأمر إلى إجراء الصفقة وحدي. ومن جهة أخرى فان تعاملي مع بنك واحد 
فقط أتاح لى فرصة عظيمة تمثلت في ثبات سعر الفائدة ب %4.25 خلال العام الأول 
وقرض بنسبة 9680 من قيمةالعقار. وهذا یعنی آن قيمة القرض 2.4 ملیون دولار . 
وعلاوة على ذلك فقد وافق البنك على فتح اعتماد لى بحده الأقصى وبموجب هذا 
ال و ی دولار آمریکی بضمان البنی إذا ما بلغت 

نسبة الإشغال بالمبنى عدا تخیتا . وقد كان هذا أمرا مذهلا إذا ما آخذنا في الاعتبار أن 
القرض كان يخص مبنى ذا تدفق نصد ي سلبي. 

وحصلت على التمويل اللازم. واستطعنا أن ننقل شركتنا من كوخ حقير بلا 
نوافذ إلى مبنی تبلغ مساحته 5400 قدم مربع يطل على جميع أرجاء المدينة . إندا نشعر 
بالفخر لأن البنی أصبح له هوية و کیان بنا. وخلال السنوات القليلة الماضية كنا نقيم 
حفلات عيد الميلاد ونستضيف ما يربو على 500 شخص فى خيام تقام في أماكن 
الانتظار. 

واستمرت الإيجارات في الارتفاع لأن الموقع كان ممتازا. فالشراء في هذه الصفقة 
هو الذي صنع الغروة. وأصبح هذا المبنى الجميل مقر شركتي وتحقق حلم الثراء. 

إنني أعتبر حكايتي مع هذا البنی قصة حب عظيمة فلقد ظللت أحلم به لسنوات 
طويلة. وهو یزداد جسالاً كُلما مرت السنون علیه حیث استمررنا فى تطويرة وتحدید 
آرضیاته . ونظرا لعنایتی به في شبابي فکان لا بد من أن يعتبي بي في شيخوختي . والان 
أتمتع بحياة سعيدة هادئة ودخل کبیر منتظم فالبنی كان تمسیدا للمعاییر الستة 


2 الاستثمارات العقارية 
الفصه الرایعه : 


اصبح الدخل على استثماراتى ما يزيد على اللیون دولار سنویا . واتاح لى انا واسرتی 


الأمان ا مالى إلى جانب ال حياة الممتعة' . 





الشكل 14 -4 میتی کلیف سوشمان 





یعمل کلیف سوشمان 1 عقاریا ومقاه لا أيضا بجنوبى فلوريدا مدل عام ۰.۱7« وفی فتر ة من الفت ات 
كان هو وشريك له یدیران کبری آعمال السمسرة بالنطقة . وخلال السنوات الخمسة والعشرین الاضية كان 
يعمل بصفة اساستنة مع ابنه لاز: في محال سمسرة العقارات التجارية و شم ا: محلات تجارية و يد يدها . 
كما يعد عضو ا نشطا بمجموعة سو شمان لتجارة التجزئة هو متخصص فى شم اء الأراضى د بیعها و تاجی ها 
و ادارتها و تشد ء الااستشارات بشأنها ۱ 
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والیکم حكاية "كليم" 
عندما تمر بالبنی رقم 67 بمقاطعة ساوت دید بفلوريدا ستجد مطعم تونی روما . 
ذلك الکان الذي شهد أنجح استنماراتی العقارية. 

فى عام 1969 كنت آبلغ من العمر ثمانية وثلائین عاماء و کنت أسعى للحصول 
على منزل جدید بمنطقة میامی والتی تعرف حالیا باسم "باینکریست" . لقد كنا نبحث 
عن مکان یسعنا جمیعا آنا وزوجتی وأبناؤنا الأربعة ووالدة زوجتي وابنة أخي بالاضافة 
إلى کلب ضخم وعضل ( وهو حیوان من فصيلة الفار) . وقد شهدت تلك السنة حدتین 
رئيسيين: أحدهما كان میلاد ابنتی "بام" وانیهما أن واحدا من أصدقائي لفت انتباهي 
إلى أحد العقارات . 
وحمامی سباحة ومطعما وردهة متعددة الأغراض . وتبلغ مساحة البنی سبعة أکرات 
ويقع محاذاة طریق ضیق ذي اتجاهين والذي أعيدت تسمیته مؤخرا باسم 5۷۷ الشارع 
السابع والستين . وعندما نظرت إلى المبنى استطعت أن أتنبأ بمستقبله على أساس 
سكنية . . وكلها كانت احتمالات مستقبلية . فى بادئ الأمر كان علي أن أشتريه . 

وقد تم تخصيص العقار لأغراض تحارية وفندقية و / أو سكنية. وقد طلب المالك 
0 دولار. وشعرت على الفور بأن الأرض نفسها تساوي أكثر من ذلك . 
وسأشتريها بأقل من 100000 دولار لكل آکر . وكان المبنى يستغل کفندق يشتمل على 
مطعم وقاعة متعددة الأغراض . وكان بإمكانى أن أدير اجمع كنشاط تجاري يدر على 
دخلاً يُمكننى من سداد القرض الذي أحتاجه. واستطعت توفير الفمن الطلوب عن 


طريق اقتراض 500000 دولار آمریکی من أحد البنوك التجارية بمساعدة بعض الشر كاء 
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على الرغم من أنني كنت أملك 9636 من الصفقة كما كنت الشريك الرئیسی . وقد 
اقترضت 0 دولار أخرى لتجدید الفندق القديم وإضافة أربع قاعات تدس فى 
خلفية المبنى لتكون نواة لنادي تنس . وبدا فندق "ديد لاند" وكأنه ولد من جديد. 

وفی الوقت نفسه علمت أن طريق 5۷۷ السابع والستين سيتم رصفه أمام 
الفندق . التقيت بالمسؤولين وتفاوضت معيم بشأن دفع 0 وو لار للطريق الإإضافىي 
الذي سیتم رصفه حتی جسر (سنابر جريك کانال ) في نهاية الطریق . وقد آنشأت 
بالبنی مطعما يعمل على مدار أربع وعشرین ساعة وقمت بتطویر قاعة رتشيك مات 
التي تقدم بها موسيقى الجاز الشهيرة وفنانيها المعروفين. وكان أحد شركائي يدير 
صالة الک و كتيل والآخر هو شقيق زوجتي مارثي شين والذي كان يدير المطعم» وكان 
ابن أخيه يعمل مساعد مدير . وكنا نشترك جميعا في سداد القرض . 

ومن بين الأصول الثشمينة التي آلت إلى مع هذا العقار هو مستر ابیت روبرتس 
مدير الفندق والذي أصبح يعمل لدي كمراقب حسابات على مدى الثمانية والشلائی 
عاما التالية فهو موظف كفء ومحل نقة. وقد أحيل إلى التقاعد عام 2007. 

وقد استمررت على هذا النوال لا یقرب من خمس سنوات حين أصبح الفندق 
خالبا مهجورا وحان الوقت لتغيير النشاط بالبنی. ومن تم فقد اقعرضت 750000 
دولار آمریکی. وأنشأت مركز ردیدلاند نورث ) التجاري . وجاء العجوز تونی روما 
نفسه راغبا في تحرير عقد إيجار طويل الأجل لقاعة رتشيك میت ) لبناء الطعم الثاني 
ضمن سلسلة مطاعم ضخمة ينوي إنشاءها في عدد من الولایت . وعرض علینا مبلغ 
0 دولار أمريكي . وبعد عشر سنوات قدم عرضا لشراء الركن البالغ مساحته 
نصف أكر مقابل 600000 دولار. كما قمنا ببیع الساحة الخلفية للمبنی حيث 
تستخدم حالیا کمخزن صغیر وقد بيعت بمبلغ 1.25 ملیون دولار أمريكى . وبذلك 


استطعنا استرداد مبلغ الاستثمار با کمله. 
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وكان أول الأنشطة المستأجرة بالمركز التجاري مطعم ر كانتون تشاينيز ) الدي 
ظل يزاول نشاطه على مدى ثلاثين عاما. ويعد مالكا المطعم آلان وبیتی" من الأصدقاء 
المقربين لعائلة سوشمان والعلاقة بيننا وطيدة للغاية. 

ومنذ سبعة عشر عاما تقريبا قمت ببيع عقار بالقرب من (فلوریدا ثيرنبايك) . 
و کان من المکن إعادة استنمار جزء من ثمن البیع النقدي فى صفقة مبادلة معفاة من 
الضرائب . ولذا فقد عرضت مبلغ 1.5 ملیون دولار لشراء %36 من مشروع الر كز 
التجاري کشريك . وما لبث أن وافق على ذلك حيث اعتبرها أفضل صفقة آجراها فى 
حیاته . وبالدسبة لي فقد كانت هذه هي ثانی أفضل صفقة. وكانت الأولى هي صفقة 
الشراء الأساسية لهذا العقار الذي یقدر بالذهب . 

وأنا الآن أمتلك %72 من ملكية أحد آشهر الراکز التجارية بالنطقة. وقد 
ساهمت بعض العوامل - کوجود مزیج جید من المستأجرين ورقی الوقع وكفاءة الادارة 
- في زيادة الایجارات من ستة دولارات لكل قدم مربع إلى أكثر من خمسة وثلائین 
دولارا لكل قدم . 

وقد عرض علینا عدة ملايين من الدولارات ثمنا لهذا المركز الا أننا نعتبره 
كالدجاجة التى تبيض ذهبا . إننى لا عجل أبدا بيع مغل هذا العقار الذي منح أسرتى 
الفرصة لأن نعيش حياة مريحة, وأن ترد الجميل مجتمعها. 


6 الاستثمارات العقارية 
القصه الخامسة : 
من المحال ان تعرف الكثير 
إننا نسعی وراء امعلوسات ون قب بکد واسعماد العحولات والاتناهات السائدة بشعی 


الناطق وهذا هو الطریق الذي سلکناه للعنور على ا مبنى ا ملائم 


آنتوني دیلویج واندي روبرتس 





الشکل 14 - 5 مبنی دیلویج 


انو دیلویج- هو الدیر التنفيذي مجموعة شر کات دیلویج وهی احدی الشر کات التجارية المرموفة فى 
مجال العقارات فى جنوب شرق الولايات المتحدة وقد أسس أنتوني الشركة عام 1999 . وهي تمتلك الان 
حافظة تقدر بحوالى 300 مليون دولار آمریکی . وفى ديسمبر 1999 انضم آندي روبرتس للشركة كوكيل 
۱ 7 اس |“ > 3 7 العامة الع نم 53 
ايجاري وترفی إلى منصب الدیر المسؤول عن افتتاح مکاتب جديدة للشر کة. وقد خلت خر ته العميقة ثیما 
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والیکم حكاية "انتوني دیلویج" 
في عام 2002 كان مبنی رباور بیلدینج) - والدي تبلغ مساحته 0 فده مربع - 
يشغل خمسة أكرات وربع على شكل مجمع كامل بمقاطعة تشارلوت التى تعد مر كز 
التجارة والنشاط الاقتصادي. وكانت شركة (ديوك ياور) تشغل المبنى بأكمله حيث 
أنشأته عام 1925 بحيث أصبح المقر الرئیسی للنشاط الاقتصادي بالمقاطعة. وقد فامت 
تلك الشركة ببيع المبنى لإحدى شركات التأمين وهى شركة (ستيت فارم) عام 197/8 
ولکنها ظلت بالمبنى كمستأجرة. ويقع المبنى حاليا بجوار المركز الرئيسي لشركة 
( دیو ك) : 

وفی آواخر عام 2002 اتخدت شركة ( ستیت فارم) قرارا استراتیچیا ببيغ جمیع 


متلکاتها من العقارات التجارية با فى ذلك (ياور بیلدینج) . واتفقت مع شركة 


ریتشارد إليس" للسمسرة غلى تحديد سعر البيع وفقا لظروف السوق. ولکن ساد 
الاعتقاد بأن المبنى سيباع با یتراوح بين 18مليونا و 20 مليون دولار أمريكي . 

وکنا نبحث عن عقار تتوافر فيه ثلاث مزايا: أولاها أن يقل ثمنه عن تكاليف 
الاستبدال أي استبداله ببشاط آخرء وأن يقع في مكان ينتمي للفئة را )» وأن يكون 
للاك متحمسين للبيع. وقد كان ثمن (ياور بیلدینج) بالتأكيد آقل من تكاليف 
الاستبدال. ونظراً لأن شركة (ستيت فارم) كانت تريد أن تبيع أصولها العقارية بنهاية 
العام فهی تعتبر متحمسة للبیع الا أنه ما زال هناك بعض التحدیات في سبیل احصول 
کلیس اليش 

وقبل أن تتخذ الشركة هذا القرار بغلاثة أو أربعة أعوام بدا من الواضح أن المنطقة 
التى يقع بها المبنى كانت على مشارف تغيير کبیر . وكان هدفنا يتمثل في العمل على 
وجه السرعة للحصول على متلکات عقارية فى خضم هدا التغییر الا أن أحدا لم 
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يتخيل أن يكون التغيير كاملا وجذريا على هذا النحو. وفى واقع الأمر فقد انتشرت 
الشائعات عن انتقال الشركات بعيدا عن وسط الدينة وسادت الشکوك بشأن استمرار 
ka KT‏ 6 اور ۱ 5 8 > |(“ 8 : لس امن 
تزايد السحان بتلك المنطقة وافتتاح بعض المشروعات العامة المقترحة با فى ذلك إنشاء 
ناد لكرة البيسبول ومنتزه إلى جانب إضاءة خطوط السكك الحديدية وغير ذلك . 

بدآنا نبحث فی الصحف القدية «تشارلوت أويويرقوع و (تشارلوت بیزنس 
چورنال ) و( كرييتيق لوفینج) وغیرها من الطبوعات اخلية. وقرأنا ما یقو له 
افلاحظون بالدينة عن تلك النطقة وحصلا على كثير من العلومات عنها . 

و فمنا بر سم خريطة لأرض البنی بالکامل واطلعنا علی ملق البنی الذي یتضمن 
ملکیته وتاریخ شرائه وسعره ومعلو مات عن المنطقة امحيطة به. و مدی توافر الإضاءة 
والتهوية اجيدة به. ودرسنا القوانين الخاصة عنطقة تشارلوت لتحدید ما عکن بناژه 
بجوار (ياور بیلدینج) وفمنا بتسجیل جميع التفاصیل عن الإنشاء و الستآجرین سو ۱+ 
کانوا جهات تحارية أو حكومية؛ ووضع الستأجرین الستقبلیین بهذه الشروعات . 
والکقینا تمهدرسان ومقاولين ومخططی مان وعیرهم لو ضع لصور کامل لعللی 
الشروعات القتر حة. 

وعلاوة على ذلك فقد قمنا بالاتصال ملاك جمیع البانی اجاورة للوقوف على 
خططهم المستقبلية خاصة لعرفة ما إذا کانوا یفکرون في البيع» كما تحدثنا مع 
المسؤولين بادارة مرور تشارلوت لمعرفة الخطة الخاصة بإنشاء محطة مضاءة للسكك 
الحديدية تخدم تلك المنطقة العجارية . وبالاضافة إلى ذلك فقد استطلعنا آراء كبار 
الموظفين بالمنطقة وبحتنا سائر الشروط الواردة فى عقود إيجاراتهم» كما التقينا 
بالسژولین بجامعة جونسون آند ويلز بتلك المنطقة لتقدیر نسبة الزيادة فى عدد 


الطلبة وتحديد المواقع الملائمة لإسكان الطلبة المستجدين . 
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وكانت النتيجة التي توصلنا إليها هى أن المنطقة ستستمر في التحول. وتحر كنا 
سريعا لشراء المبنى مع الأخذ فى الاعتبار إعادة بيعه سرهعا بربح وفیر . إلا أنه كان هناك 
عامل هام مفاجئ وهو هل ستظل شركة ديوك باور مستأجرة بالبنی أم ستقوم بإخلائه 
عندما ينتهى عقد إيجارها؟ 

وكان الایجار الذي تدفعه شركة (ديوك) هو الأدنى في المنطقة بأكملها. 
ويتضمن عقدها فترة خمس سنوات قابلة للتجديد لخمس آخری وهكذا ويقل ما تدفعه 
من إيجار عن معدلات السوق بنسبة 9680. ولم نكن نرغب في أن تقوم الشركة 
بتجديد عقدها وفقا لهذه الشروط إلا أن نقل نشاطها إلى مكان اخر سيكلفها 
الكثير . 

وعلى الرغم من أن إيجار الشركة كان منخفضا إلا أنها كانت تدفع جميع 
نفقات التشغيل وتكاليف الإصلاح والصيانة والاستبدال بالبنی القديم. وتستطيع 
الشركة أن تزاول نشاطها فى مساحة نسبتها %60 أو 7۵70 من المكان الذي تشغله 
حاليا إذا ما انتقلت إلى مبنی آخر جديد . 

ومضينا قدما في خطتنا لشراء المبنى آملين في إمكانية أن تقوم الشركة بإخلائه. 
وعندئذ يمكننا أن نبيعه للمقاول المسؤول عن مجمع المباني بالمدينة وعندئذ اكتشفنا أن 
اجمع الکتبی الذي يناهز الخمسة والسبعين عاما تنتج عنه انبعاثات ملوثة للبيئة؛ ولم 
تبذل أي جهود للحد من تلك الانبعاثات ومواجهة التلوث الناجم عنها. وطلبنا من 
الأجهزة المعنية حفر الأراضي الحيطة لاختبار إمكانية تلوث المياه اجوفية ومعاينة جميع 
الإنشاءات بالمنطقة لمعرفة ما إذا كان هناك ملوثات من عدمه كما طلبنا تقديرين 
مستقلين بشأن إمكانية إزالة تلك الملوثات أو هدم المبنى ونقل الملوثات إلى مكان اخر . 


وقد تبين أن تكلفة الهدم ومعاجة آثار التلوث تبلغ على الأقل ثلاثة أضعاف ما تم 
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تقديره. ولكن بعد التفاوض وافق البائع على تخفيض سعر البيع؛ وقمنا بشراء مبنى 
رباور بیلدینج) مقابل 7.9 مليون دولار أمريكي وذلك في أبريل 2004 . وانتهی عقد 
شركة (ديوك) بعد عامين من شراء المبنى» ثم قمنا ببيعه لقاول شهير يعمل في مجال 
الملكيات المشتركة وذلك مقابل 17 مليون دولار آمریکی . 
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2 الاستثمارات العقارية 
والب؟ حكايك "كيت وثه ۱۱ 
ظللت لسنوات عديدة معجبا باحدی البنایات التى تقع على جزيرة مغلفة تحیطها 
شوارع تنتشر الأشجار على جوانبها. رغبت فى امتلاك البنی» ولکن فى الوقت الذي 
علمت فیه أنه معروض للبیع مقابل 3.3 ملیون دولار کان اللاك قد غیروا رايب 
وسحبوا هذا العرض من القوائم الطر وحة بالسوق . 

ولذا فقد تو- جهت إلى السمسار وسألته : رهل البنی ما زال معروضا للبیع ؟ ) 
أجابني بقو له : أنعم» ولکن السعر ارتفع لیصبح 3.7 ملیون دولار ! وعلی الرغم من 
ذلك فقد كنت مصرا على امتلاك المبنى وخططت لنقل شركتى ( كيذر ريالتى) إلى 
ذلك المبنى» وكنت أتخيل لافتة جميلة تحما اسم الشركة معلقة على واجهته. 

وكان الملاك مصرين على المبلغ ولم يوافقوا على تخفيض بنس واحد من ثمن 
العقار.. وهي العبارة التي طالما سمعتها دون أن أبدي أدنى اهتمام بها. وبعد عدة 
مفاوضات من الأخذ والعطاء استقررنا على مبلغ 3.6 مليون دولار بزيادة 300000 
دولار عن السعر الأصلي . وعلى الرغم من ذلك فقد شعرت أن الثمن مبالغ فيه ولکننی 

وكان من بين العوامل التي دفعتني لإبرام الصفقة هي إمكانية إقفالها بدفع 9015 
فقط من ثمنها وهو ما يقدر بحوالى 500000 دولار آمریکی. والحصول على قرض 
فيمته 2.7 مليون دولار تتولى سداده إحدى شركات التأمين. ووافق الملاك على تعلیق 
مبلغ 400000 دولار على شكل قرض ثان بفائدة %8 على أن تدفع الفائدة وحدها 
شهریا ویستحق القرض بالكامل بعد خمس سنوات. و کان التعاقد قد ينص على منحی 
مهلة معاينة تمحد إلى ثلاثين يوما يمكنني خلالها أن أفحص المبنى فحصا كاملا وأن أجمع 
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وبدون أن أعرف شيئا عن المعايير الستة وجدتني أتبعها حيث إننى لم أقم 
بوضعها إلا بعد سنوات من تلك الصفقة. وقد كانت البناية تقع في مكان ينتمى 
للمستوى (أ) على بعد ميلين من مول (ديدلاند) وهو أحد أشهر خمس مراكز تجارية 
كبرى بالبلاد . وقد كان معدل دخل المقيمين بتلك المنطقة مرتفعا للغاية كما كان الموقع 
يحفل بالكثير من الخدمات با فى ذلك القطارات العامة السريعة والتى تقع محطتها 
على مقربة من المبنى . وقد آنشی المبنى بواسطة إحدى شركات المقاولات المعروفة و ولذا 
فقد کات تصهيمه مدهشا. . لقد كان ينتمي للفئة رب ) وكان بحالة جيدة . 

وكان هناك مزيج نمتازمن المستأجرين منهم المحامون وسماسرة القروض 
وسماسرة العقارات ووكلاء التأمين والتخصصون في العلاج غير الكيميائي. وتتراوح 
مساحة الکاتب بين 300 قدم مربع - 2500 قدم مربع ؛ ويبلغ متوسط إيجارها 11 
دولارا / قدم مربه بع وهو ما يقل بمعدل كبير عن سائر الإيجارات وتبلغ مدة غالبية العقود 
ثلاث سنوات مع التجديد وفقا لعدلات السوق. وهذا يعني أن هناك إمكانية لزيادة 
الدخل من العقار . وتوقعت أن يبلغ معدل الایجار خلال ثلاث سنوات 15 دولارا | قده 
مربع مزجر وهو مامن شأنه أن يزيد اخد الأدنی للسعر بمقدار 174400 دولار 
(43600 قدم مربع مؤجر × معدل زيادة 4 دولارا / قدم مربع = 174400 دولار 
أمريكي) . وبناء على عائد بنسبة %10 - وهو العدل السائد فى ذلك الوقت - تزید 
فيمة البنی عقدار 1.744 مليون دولار . 

كانت شروط التمویل متازة حيث إنني دخلت هذه الصفقة با يقل عن 7615 
مقدم تمن واستعنت بالقرض : واذا ما كنت:مضطرا للحصو | ل على فرض جدید كان 
ذلك سيکلفني حوالي 75000 دولار بما في ذلك رسوم التمویل وتکالیف الاقفال . ومع 
ذلك فقد كان الثمن الذي يتعين على دفعه عنابة نقطة شائكة. ولکن بعد انتهاء فترة 
العاينة واكتشافي أن الإيجارات أقل من سعر السوق بدأت أغير رأیی. 
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أقفلت الصفقة بعد ثلاثين يوما من انتهاء فترة المعاينة ونقلت شر كتى إلى مبنى 
(كيدز) الکتبی اجدید. وكانت نسبة الاشغال به 9695 وهو العدل الذي كان سائدا 
في ذلك الوقت . 

وبعد خمس سنوات أي في عام 1986 بلغت قيمة العقار 4.5 مليون دولار 
واصبح فى إمكاني - بناء علی بنود العقد - أن أزيد قيمة القرض الأول الذي تتولى 
سداده شركة التأمين من 2.5 ملیون دولار إلى 3.4 ملیون دولار: واستعنت يبلغ 
0 دولار أمريكي وهو مبلغ العائدات النقدية لسداد القرض الثاني الذي يقدر ب 
0 دولار والذي حان موعد استحقاقه عندئد واستغللت الجزء التبقی من 
العائدات فى استرداد مبلغ الاستثمار النقدي الذي بدأت به وهو 500000 دولار 
أمريكي . وهذا يعنى أنني لم أعد مطالبا سوى بقرض واحد فقط ( وهو الذي تتو لاه 
شركة التأمين) بمبلغ 3.4 مليون دولار. ومنذ تلك اللحظة وصاعدا أصبح كل بنس 
ربحته من التدفق النقدي يمثل عائدا لا نهائيا. وعلاوة على ذلك فان العائدات الناتحة 
عن إعادة التمويل والتى تبلغ 900000 دولار معفاة من الضريبة حيث إن عائدات 
القرض الثاني تكون معفاة من الضريبة حتى يباع المبنى . 

وفی عام 1996 حینما اضطررت للحصول على قرض جديد بمبلغ 1.6 ملیرن 
دولار من جهة خاصة بفائدة 9610 تستحق وحدها شهریا من أجل سداد بعض الدیون 
التعلقة باستشمار سابق. وعند إضافة هذا القرض إلى القرض الأول احالی الذي تم 
تخفيضه إلى 2.3 مليون دولار كان إجمالي مبلغ القرض لمبنى ( كيذر) حوالي 3.9 
مليون دولار. وفی عام 1998 انخفض مبلغ القرض اخاص بشركة التأمين إلى 2 مليون 
دولار أمريكي إلا أن القرض الثاني كان لا يزال 1.6 مليون دولار. وبعد ذلك حصلت 
على قرض آخر من أحد البنوك الحلية بمبلغ 3.975 مليون دولار أمريكي بفائدة 78 
وهو العدل السائد بالسوق عندئذ على أساس استهلاك القرض على مدى خمسة 
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وعشرین غاما رأ بسدة بالكامل بعد عشر سنوات أي في ديسمبر 2008. وتنص 
شروط القرض على سداده بالکامل في أي وقت بدون غرامة. 

وقد بلغت تكلفة هذا القرض 100000 دولار آمریکی با في ذلك سداد نقاط 
البنك وأتعاب امحامي ورسوم التشمين والفحص الهندسی وغيرها من تكاليف الإقفال. 
وبعد أن انتهيت من سداد القرضين الأول والغاني تبقى لدي مبلغ 275000 دولار وقد 
أودعته بالبنك لاجراء التحسينات اللازمة مستقبلا. 

وفي عام 2000 انخفضت أسعار الفائدة إلى ما يتراوح بين %6 و %7. قمت 
بالاتصال بالمدير المسؤول عن القروض بالبنك وطلبت منه تخفيض سعر الفائدة الخاص 
بي من 68/إلى 6.5 ولم يسبق لى قط أن حظيت بموافقة البنك على تخفيض سعر 
الفائدة الخاص بي إلا آننی فوجئت بموافقته على خفضها إلى %7.25 . وبعد عام طلبت 
تخفيض سعر الفائدة مرة أخرى إلى %6 وفوجكت ثانية بموافقة البنك على خفضها إلى 
5 وهذا من شأنه أن يخفض أقساط القرض بمبلغ 47000 دولار سنوياء وهو ما 
يعني زيادة التدفق النقدي الخاص بى بمقدار 47000 دولار سنويا وبذلك تزيد قيمة 
العقار بمقدار 550000 دولار أمريكي . والمدهش هو أن كل تخفيض في سعر الفائدة لم 
يكلفني سوى 5000 دولار. ولذلك استطعت أن أعوض مبلغ الاستثمار البالغ 10000 
دولار خلال شهرين ونصف . 

وفی هذه الأثناء ظهرت الكثير من محال البيع بالتجزئة با في ذلك ( شوبس ات 
صن ست ) و کدلك دور العرض السينمائي إلى جانب المبنى الإداري ( بلازا سا ريمر) 
الکون من اثنى عشر طابقا والخاضع لنظام الملكية المشتركة وتبلغ مساحته 42000 قده 
مربع حيث يشغل الطابق الأول سوبر ماركت (هول فودز) . وكذلك قرية (ميريك 
بارك ) وهي عبارة عن مجموعة من احال التجارية والتي تشمل نيمان ماركس و نور 


ستروم و تيفاني وغيرها. 
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لم يعد هناك أي أراضى فضاء بالنطقة. ومنذ عام 1981 لم يكن هناك سوى مبنى 
إداري واحد للإيجار ويقع بجوار مبنی كيندر ونتيجة لذلك زاد الطلب على إيجار 
الباني الإدارية بحيث جاوز نسبة المعروض منها إلى حد كبير . وقد بلغت نسبة الإشغال 
عبنی کیندر 96100 خلال السنوات الخمس الماضية. وقد عینت العديد من المديرين 
الذين كانوا يعملون تحت إشرافى. ولكنى قمت - منذ عام - بالاستعانة بشركة 
متخصصة فى مجال الإدارة وهی شركة (مازي ریالتی) للخدمات حتى تدير المبنى 
بنفس الموقع وتشرف على تأجيره. وقد بجحت تلك الشركة في تخفيض النفقات 
وزيادة الدخل بما يتجاوز الرسوم والعمولات التي تفرضها. ولم يتزايد رضا المستأجرين 
على الرغم من تواجدي بالمكتب بصفة يومية ومشاركتي في القرارات الرئيسية الخاصة 
بالبنی . إن الاستعانة بتلك الشركة لادارة العقار أزاح عني الكثير من الأعباء» ووفر لى 
الوقت للقيام بأشياء کنیرة. من بينها تأليف هذا الكتاب . 

وقد زادت قيمة البنی إلى حد كبير فهو يساوي حاليا حوالي 13 مليون دولار 
أمريكي . لقد كان البلغ الأساسي للقرض الذي حصلت عليه 3.4 مليون دولار: ولذا 
فقد حصلت على حصة ممتازة بالعقار» وبلغ معدل التدفق النقدي السنوي ستة أضعاف 
ما کان علیه کما آثة یتزاید سنویا. 

وی ديسمبر 2008 یستحق القر ض ويحين موعد سداده بالکامل كعك واعمل 
حاليا على تعديل هذا القرض مع البنك ومده إلى عشر سنوات أخرى وتخفيض سعر 
الفائدة عليه من %6.75 إلى %5.75 . وهذا من شأنه أن يوفر مبلغ 34000 دولار 
سنویا من القاقدة وهو ما یزید آیضا من سعر العقار. 

ان مبنی کیندر تنطبق علیه منذ البداية جمیع العاییر الستة الرئیسيت وقد 
أصبح جزءا من نفسي وروحی فمثله مغل الزواج السعید : قبل عام 1981 حققت نجاحا 
بولاية ميامي من خلال عملیات بیع وشراء العقارات التجارية وما لبقت أن تحولت إلى 
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مشروعات الملكية المشتركة. وعندما توافر لدي مبلغ نقدي لا بأس به قمت بشراء 
ثلاثة عقارات متازة . 

أحد هذه العقارات هومبنى "نیکولز" السکنی والذي أنشئ من أربعين عاما وهو 
يطل على الحيط فى منطقة تسمی بال هاربور) وقد بعته فيما يعد بسبعة أضعاف ثمنه 
لمقاولين قاموا بهدمه لإنشاء مجمع سکنی راق بنظام الملكية المشتركة. وكان البنی 
العالى الذي اشتريته هو (كينجز باي ياكت) و (كانتري ملاب) الذي أنشئ في 
الأربعينيات والذي غيرنا اسمه فيما بعد إلى (ديرينج باي) وقد كان مبنى جذابا 
أعجبني كثيرا وتبلغ مساحة واجهته 10000 قدم مربع بمنطقة بسکاین باي التي 
تتعمي للفنة (أ) بالجزء الجدوبي من مقاطعة ردید) . وهو يضم 209 أكرا ويطل على 
مناظر جميلة تشتمل على ملعب جولف واسع ( والذي أعاد إنشاؤه فيما بعد أرنولد 
بالر) وناد رياضي وفندق . وكان من الخطط له بناء مجمع مجمع سكني يشتمل على 
6 وحدة بنظام الملكية المشتركة . 

وقد قمت بتحویل البانی الموجودة بالفعل إلى ملكيات مشتركة. لذلك لم أكن 
أعرف شینا عن إنشاء الباني التي تبنى خصيصيا لهذا الغرض والتصميم الذي يجب أن 
تكون عليه. وحيث |ننی كنت أدرك أنني لا أستطيع أن آقوم وحدي بصفقة على 
مستوى 'ديرينجح باي لذا فقد استعنت ببعض الشركاء المشهورين من لديهم خبرة 
جيدة في إنشاء اجمعات السكنية ذات الملكيات المشعركة. ولم يكتب النجاح لهذا 
المشروع لعد أسباب» وتم بيعه لإحدى الشركات الإنشائية في منتصف التسعينيات 
بخسارة كبيرة. وكان هذا أسوأ مشروع استنماري قمت به في حياتي . ولكنني تعلمت 
منه درسين ألا أسمح لأهوائى الشخصية بأن تسيطر على احس التجاري لدي وألا أبتعد 
عن مجال تخصصى بأي حال من الأحوال: وهو شراء متلکات قائمة بالفعل وتدر 


دخلاً. لقد کلفتنی تلك الدروس كثيرا ولكنها أفادتني في مشاريعي المستقبلية . 
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ولقد أدى بجاح استثماري بمبنى كيندر إلى تحقيق الاستقلال الالي لى» ومنحنی 
الفرصة لمواصلة المسيرة بالبحث عن الصفقات العقارية الداجحة. كما وفر لى وقتا 
أطول أقضيه مع زوجتی وأسرتي ومارسة هوایاتی اختلفة كالسفر وال حلات البحرية 
وتعلم الأسبانية. وعلاوة على ذلك فقد أتاح لي هذا النجاح الفرصة للمشاركة في 
الأنشطة الاجتماعية. فكنت بمثابة الوصى طوعا للأطفال المنبوذين والمظلومين 
مدى سبع سنوات . وخلال السنوات العشر السابقة عملت بشركة ( شيك أ. ليح ) 
متطوعا وهي مؤسسة في ميامى تهدف إلى تعليم الأطفال المعاقين كيفية الابحار 
بالمراكب الشراعية وتساعدهم» على معرفة العلوم البيئية وعلوم البحار. وقد كنت أحد 
مؤسسي معهد (جيروم بين) للعقارات بجامعة فلوريدا الدولية كما كنت عضوا 
باجلس الاستشاري له. 

وإلى جانب العمل التطوعی استطعت أن أقدم إسهامات مالية لتلك المؤسسات 
العظيمة. إن الشعور بالرضا نتيجة مساعدة هؤلاء الضعفاء والفقراء يضىء حیاتی 
بالبهجة والسعادة. 

وعندما یسألنی الئاس "كيف صبعت ثروتك" ؟ أجيبهم قائلا: "اتبعوا الخطوات 


۳ 2 و 5" 8 ع ا : 5 
الست .. وتذ کروا انکم تصنعون ثروتکم بالشراء ۱ 


المسرد 


1 - ملخص الملكيك Abstract of title‏ : 
هو ملخص تاریخی يضم جميع السجلات الرسمية والوثائق السحله التعلقه 
بملكية العقارات أو الأراضي . 
2 - قرض الرهن العقاري ذو المائّدة العد له Adjustable-rate mortgage‏ : 
هو فرض رهن عقاري يسمح بتغيير سعر الفائدة في فترات معينة فاصلة. حتی 
يأتى موعد استحقاق القرض . 
3 - الضريبة القیمی4 Ad valorem tax‏ : 
هي ضريبة عقارية تحدد على آساس القيمة القدرة للعقار . 
4 - ساھلا كت الدین Amor ization‏ : 
هو السداد النتظم للدین على هيئة آفساط دورية. 
5 - فرض مستهلك Amortized Loan‏ : 
أي قرض یتضمن على الأقل جزءا من البلغ الأساسي . 
6 - المستاجر الرنيسي Anchor tenant‏ : 
المسعاجر الرئيسي ر کر عنازی. 
7 - اللتمن Appraisal‏ : 


هو تقدیر لقيمة العقار من قبل الخبراء التخصصن. 
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8 - ارتماع الثمن Appreciation‏ : 
هو مقدار الزيادة في فيمة العقار. 
9 - فرص رهن عقاري ذو عبء متتقّل Assumable mortgage loan‏ : 
هو فرض رهن عقاري یسمح للمشتري الجديد بتحمل عبء القرض و سداد بافی 
اقساطه دود تغيير تن شروط القرض . 
0 - الرهن الععاري البا لوني ۱۵۲۱9۵96 Balloon‏ : 
هو فرض عقاري نس على أقساط شهریه بحیث يستهلك على مدی فترة معينة 
ولکن یسمح سنك 6 کامله قبل انتهاء الفترة اعحددة له. 

1 - نمَقّات السنه الأساسية Base (expense) year‏ : 
هی آحد شروط عقد الإيجار الذي يوافق الالك عوجبه على سداد جميع النفقات 
فى حدود ما دفعه خلال العام الأول للتعاقد ‏ ویدفع المستأجرون حصتهم من 

الزيادة فى النفقات خلال السنوات التالية. 
2 - العرص الشامل Blanket mortgage‏ : 
هو فرض واحد يغطى مجموعة من الممتلكات العقارية. 
3 - یوما BONA‏ : 
رابطة أصحاب لعقارات ومدیریها Building Owners and Managers‏ 
Association‏ . 
4 - جسر المروض 030 ا Bridge‏ : 
هو تمويل قصير الأجل ويمنح بعد انتهاء القرض الأول وقبل بداية القرض الثانی . 
5 - سعر المائدة المركيك Capitalization rate‏ : 
هو معدل عائد يستخدم في تحديد فيمة الدخل العائد. ويقسم صافی دخل 
التشغیل على سعر الفائدة المركبة لتحديد القيمة. 
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6 - الندفقق النصدي ۲۱۵۷ Cash‏ : 
هو مبلغ مالي يتبقى بعد خصم نفقات التشغيل وخدمة الدين من إجمالي الدخل . 
7 - العاند التعدي Cash-on-cash return‏ : 
هو العائد الذي يحسب بقسمة التدفق النقدي على الاستثمار النقدي. 
8 - الشراء النفقدي Cash purchase or all cash‏ : 
يعني أن مستنمر العقارات يشتري الممتلكات دون الحصول على تمويل خارجي . 
9 - الافمال 6۱05۱۳9 : 
هو إجراء فانوني يتضمن نقل ملكية العقار من البائع إلى المشتري وفقا لاتفاق 
بيع وشراء. 


0 - تكاليف الافعال اوه Closing‏ : 


هي الرسوم المصاحبة لبيع العقار» وهی تشتمل على العمولات» ورسوم التأمين 


على سند الملكية وأتعاب المحاماة وتمغة الوثائق وتكاليف التسجيل والنقاط. 
وتكاليف الإقفال المصرفية عند الحصول على تمويل جديد . 

21 - التحويل الى ملكيات مشتر 45 Condominium conversion‏ : 
هو تغيير الشكل القانوني للملكية من مبنى مؤجر ككيان ذي ملكية فردية إلى 
كيان ذي ملكية مشتركة تخضع وحداته لملكيات فردية. 

2 - التحويل العكسي من الملكيات المشتركك Condominium reversion‏ : 
هو مبنى إيجاري تم حویله إلى ملكية مشترکة. ثم تحويله مرة أخرى إلى مبنى 
ایجاری. وهدا يحدث عموما عند بیع القلیل من اللکیات الشتر که أو عدم بيع 
أي منها . 
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3 - الفرض الاضاقي 1030 Conduit‏ : 
هو القرض الذي یکون مصحوبا بقروض آخری. ویعتبر قرضا تکمیلیا و اضافیا 
للسندات المباعة للمستثمرین . 
4 - موّشر اسعار الستهلاک Consumer price index‏ : 
هو آداة قياس .. تستخدمها الحكومة لتحدید آثر التضخم على القوة الشرانية 
5 - مستشار عقاري Counselor of Real Estate‏ : 
هو عضو باجمعية الأمريكية للم‌ست‌شارین العقارین. وتعتمد العضوية على 
الكفاءة والخبرة والسلوك المهني . 
6 - معدل تعطبه خد مه الدين Debt service coverage ratio‏ : 
هو العلاقة بين صافی دخل التشغيل وخدمة الدين السنوية. 
7 - سند الملكيك ۱2۵6۵ : 
هو عبارة عن وثيقة قانونية تنتقل بموجبها ملكية العقار من شخص لاخر . 
8 - سند مضمون Deed of İrus‏ : 
هو سند یستخدم فى کشیر من الولایات الأمريكية بدلا من الرهن العقاري. 
وتمنح الملكية القانونية للعقار عو جب سند أو اندن لضخان رد القر ض . 
9 - الا هلا لک Depreciation‏ : 
هو توزیع تکلفة کل أصل على عمره الافتراضی التقديري . 
0 - ففرة استحقاق القرض عند البیع Due-on-sale clause‏ : 
هي أحد شروط القرض العقاري. الذي ينص على استحقاق القرض عند بیع 


العقار. 
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۱ - مهلك المعايتك Due diligence contingency‏ : 
يتضمن عقد البيع فقرة تمنح الشتري الفرصة لتقييم العقار من جميع جوانبه واذا 
5 ت ی 2 ۳ 8 ۳ 3 2 
لم بعجبه شین ع ما ؛ يحول له الحق في الغاء التعاقد واسترداد مبلغ العربون الدى 
دفعه. 
2 - العریون Earnest money‏ : 
عبارة عن مبلغ مالي يو دعه مشتری العقار ‏ کدلیل على حسن النية و اجدیة. 
3 - حق ارتماق / حق استعمال 525617101 : 
هو حق أو ميزة أو انتفاع لأحد الأطراف فى أرض طرف آخر . 
4 - حى الماک العام Eminent domain‏ : 
هو حن الحكومة أو احدی الفيئات العامة في اخصول على متلکات للاست‌خد ام 
العام الضروري على أساس تعويض المالك تعویضا عادلا. 
5 - العاینه البيتيك Environmental audit‏ : 
هی دراسة خالة العقار والمنطقة المحيطة به لتحديد ما إذا كانت هناك أي مخاطر من 
عدمه . 
6 - تكوين الحصه Equity Buildup‏ : 
هر الزيادة التدريجية في حصد المقترض في العقار نتيجة لا ستهللاك مبلغ القرض 
7 - حى البيع المطلق Exclusive right of sale‏ : 
هو عبارة عن تعاقد يمنح لسمسار واحد لبيع عقار ماء على أن يكون له حق 
اخصول على عم له عند بیعه من قبل أي شخص عا فى ذللك مالك وذلك اثناء 


فتر 5 التعاقد . 
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8 - العصفرة المبرمك Exculpatory clause‏ : 
هی أحد الأحكام التي يشتمل عليها عقد القرض العقاري والذي يسمح 
للمقترض بتسليم العقار للمقرض دون أدنى مسؤولية شخصية بالنسبة للقرض . 
9 - رسوم العتور على العقار المناسب عع] ۲۱۴۱۵6۳5 : 
هي مبلغ من المال يدفع لشخص بخلاف السمسارء يرشدك إلى العقار الناسب أو 
الشتري الناسب . وهي رسوم محظور دفعها وكثير من الولايات تخضعها لبعض 
القیو د . 
0 - القرض العقاري ذو المائدة التابتك mortgage‏ ۲۱۲۵0-۲۵1۱6 : 
هو قرض عقاري یتمیز سعر الفائدة عليه بالثبات حتی تنتهی مدته . 
41 - المساحة متعددة اللأغراض 50266 ۳۱۵۷ : 
هی مساحة موجودة بالبنی الصناعی أو التجاري يمكن تقسیمها بطرق مختلفة 
لعشمل الکاتب أو معامل البحوث أو لأغراض صناعية . 
2 - الحد الأدنى Floor rate‏ : 


هو الحد الأدنى من الفائدة احملة على قرض رهن عقاري ذي فائد 


Oi 
١ 
O1 


3 - معروض للبيع بواسطة المالك ۲۱22-00۳ 2580 : 
يعنى أن عقارا ما غير مسجل بالقائمة الموجودة لدى السمسار. 

44 - سند نظام عام General warranty deed‏ : 
هو سند يوافق بموجبه الضامن على حماية الشخص المضمون ضد أي ادعاء بملكية 
العقار. كما يشتمل على وعود أخرى . 

: Gif deed سند الهبك‎ - 5 


هم سند یمنح دود مفابل مادی . وإعا بدافع اخحبة والود. 
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6 - حو الملكية القابل للبيع والموثوق فيه Good and marketable title‏ : 
هي ملكية لعقاريمكن إثباتها عادة من خلال ملخص الملكية المقيد فى سجلات 
المالك» ونحميه ضد أي ادعاءات أو محجوزات . 

7 - العصفرة الثايتك Grandfather clause‏ : 
أحد أحكام القانون.. يضمن عدم تطبيق القانون بأثر رجعي» وأن ما كان 
مشروعا في ظل القانون السابق يظل مشروعا فى ظل القانون الجديد . 

5 - العمار والعقد اللإجمالي ۱256 ۵۲۵55 : 
هو العقار الذي يدفع مالكه جميع نفقات التشغيل . 

9 - فرض وفمًا لحصة العقار Home equity loan‏ : 
هو قرض رهن عقاري عادة ما يكون ثانوياء وهو یسمح للمقترض بالحصول على 
قروض متعددة من عائدات القرض. ویکون اد الأْقصی لها مبلغا مغل نسبة 
محددة من حصة القترض في العقار . 

0 - القرص الردوج (المهجن ) Hybrid mortgage‏ : 
هو فرض تتوافر فيه سمات القرض ذي الفائدة النابتة» والقرض ذي الفائدة 
المتغيرة معا. 

اد - المرض الفياسي 030! ۱۱۵66۵ : 
هو فرض يمكن تعديل مدته أو أقساطه أو سعر الفائدة عليه أو المبلغ الأصلى له. 
وذلك بصفة دورية وفقا لقياس محدد. وعادة ما يشتمل عقد القرض على طريقة 
التعديل وعلى مؤشر القیاس . 

2 - العاند اللا تهاتي Infinity return‏ : 
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3 - البيع با لتقسیط Installment sale‏ : 
عندما یوافق البائع على ثبول القرض العقاري مقابل جزء من المتلکات الباعة. 
نس 8 a‏ مه 00 كد ۰ 
وتدقع الضريبة على الارباح عند خصيل مبلغ القرض الاصلى . 


: Institutional lenders المؤسسات المقرضة‎ - 4 


هي المصادر الرئيسية للقروض العقارية : کالبنوك وشركات التأمين على الحياة 
وصنادیق المعاشات والبنوك الاستغمارية وغيرها من الم سسات. وذلك بخلاف 
القرضین الأفراة . 

5 - الفرص العنمد على المائدة فقط Interest-only mortgage‏ : 
هو القرض الذی تستحق الفائدة عليه على فترات منتظمة حتی یستحق اجمالی 
البلغ الاصلی للقرض ولا يشترط استهلاك القرض نفسه. 

: Joint venture الشركة الساهمه‎ - 6 


هي عبارة عن اتفاق بين طرفين أو أكثر لاستثمار أموالهم فى متلکات عقارية. 


: Land banking الاحتماظ بالارض‎ - 7 


شراء فطعة أرض لا يحتاج إليها المشتري فى الوقت الحاضر . 
5 - الرهن العقاري للارض المستاجرة Leasehold mortgage‏ : 
فد يتم احجز على حصة الستأجر في المتلکات العقارية إذا لم یسدد القسط فى 
مو علة . 
9 - قيمة الأرض المستاجرة Leasehold value‏ : 
قيمة حصة المستأجر وفقا للتعاقد. . خاصة إذا كانت قيمة الإيجار تقل عن القيمة 


السائدة بالسوق. وكان عقد الإيجار تمتدا لفترة طويلة . 
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(ا6 - التاجيرمع خيار الشراء Lease with option to purchase‏ : 
هو عقد ایجار یعطی للمستأجر الحق فى شراء العقار بالسعر التفق عليه طبقا 
لش وط معينة. 

: Letter of credit خطاب صمان‎ - ۱ 


هو اجراء شروط معينة یوافق البنك عوجبها على فتح اعتماد لشخص او 
مؤسسة . 
2 - خطاب نوایا Letter of intent‏ : 
خطاب یتضمن التعبیر عن الرغبة فى التعاقد دون حدوث ذلك بالفعل . 
3 — المعاليك Leverage‏ : 
هی استخدام البالغ القترضة في زيادة القوة الشرائية. وبالتالي زیادة الربح من 
الااستنمار. 
4 - سعرف العاندة بالبنك الدولي بلندن Libor: London Inter Bank Offered Rate‏ : 
وهوما تستخدمه البنوك غالبا کموشر قیاسی للقروض العقارية ذات الفائدة 
المتغيرة . 

5 - شركة ذات مسؤولية محدودة Limited liability Company (LLC)‏ : 
هى كيان معترف به فى كثير من الولايات ويمكن اعتبارها شركة تضامن لأغراض 
الضريبة الفيدرالية. وأعضاء هذه الشركة رالشرکاء) ليس عليهم مسؤولية 

6 - السمسار المسسجل Listing broker‏ : 
هو السمسار الذي يوكله المالك في بيع أو تأجير العقار. 
7 - نسبة القرض الى القیمه Loan-to-value (L7V) ratio‏ : 
هى نسبة مبلغ القرض إلى قيمة أو تكلفة العقار. وهي تساوي القرض العقا 


و“ 
ری 


مقسوما على فيمة العقار. 
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5 - الصثرة المغلقك Lock-in period‏ : 
هي الفترة التى لا يمكن سداد القرض سدادا مبكرا خلالها. 

9 - ارياح راس الال طويلة الأجل Long-term capital gain‏ : 
لأغراض ضريبة الدخل يتم الاحتفاظ بأرباح أصول رأس المال لفترة كافية 
لاعتبارات ضريبية معينة. 

0 - عضو بجعي التقييم Member of the Appraisal Institute (MAI)‏ : 
هو لقب متخصص عنحه جمعية التقييم من يجتاز عدة امتحانات نتحريرية 
متخصصة ويقوم بأعمال تقييم ناجحة للعقارات خلال فترة زمنية محددة. 

۱ - التمويل الثاني Mezzanine financing‏ : 
هو قرض يأتي في المرتبة الشانية بعد القرض الأول ويعسم بوجود قروض عقارية 
أخرى تابعة له. 

2 - الرسوم الالرامیه المرتبطة بالقرض العقاري 166 Mortgage commitment‏ : 
هي عبارة عن مبلغ يعطى للمقرض كوديعةء وتقارب مبلغ الرسوم التى یفرضها 
القرض عند الإقفال. 

3 - المرتهن ۱۷/۵۲۱۵2966 : 
هو الشخص الذي یحصل على قرض عقاري کضمان لسداد الدین . 

4 - صاحب الرهن العقاري ۱0۲۱9290۲ : 
هو صاحب العقار المول بالقرض العقاري وهو الشخص الذي يرهن العقار 
کضمان لسداد القرض. 

3 - خدمة الموائم الممعددة Multiple Listing Service (MLS)‏ : 
هي عبارة عن شبكة واحدة يتبادل من خلالها سماسرة العقارات القوائم السجل 
بها المباني المعروضة للبيع . 
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6 - الرابطه القومية للسماسرة National Association of Realtors (NAR)‏ : 
هي عبارة عن هيئة للسماسرة تهدف إلى تشجيع التخصص في شون العقارات . 
7 وهی عماري سلبي لتأخیر استهلاك الدین 6 Negative amortization‏ : 
هو عبارة عن الزيادة فى مبلغ القرض العلق النانحة عن عدم سداد الا قساط الدورية 
للقر ض لتغطية الفائدة احملة عليه . 
8 - السدقق النقدي السلبي Negative cash flow‏ : 
هو الوضع الذي یضطر فيه مالك العقار إلى إنفاق بعض الال لتشغيل العقار. 
0 - صافي الد خل Net income‏ : 
هو مبلغ من الال یتبقی بعد طر ح نفقات التشغیل من |جمالی الدخل الايجاري. 
0 - صاقي الایجار Net lease‏ : 
هو عقد إيجار يقوم المستأجر بموجبه بسداد حصته النسبية في نفقات تشغيل 
العقار بالإضافة إلى الإيجار المنصوص عليه. 
اه - صافي د خل التشغيل Net operating income (NOI)‏ : 
هو الدخل الناتٌ عن العقار بعد خصم نفقات التشغيل؛ ولكن قبل خصم أقساط 
فرض الرهن العقاري . 
2 - صافي القیمه Net worth‏ : 
3 - حق الرجو ع في الطالبه Nonrecourse‏ : 
عدم وجود مسژولية شخصية للمقترض إذ يجوز للمقرضین اخجز على العقار 
الرهون استیفاء لدينه» إلا أنه لیس لهم الحق فيما يملكه القترض من أصول 


أخرى 
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رهن ممتو 7 Open-end mortgage‏ : 
هو فرض يجوز للمقترض عوجبه أن يضمن الحصول على مبالغ إضافية من اجهة 
المقرضة مع تحديد حد أقصى لذلك القرض الإضافى . ويعرف أيضا باسم القرض 


المستقبلى" . 


: Operating expenses نممات التشعيل‎ - 


هی تكاليف تشغيل العقار کالضرائب العقارية ورسوم الرافق والتأمين والحراسة 
والصيانة والاصلاح وما شابه ذلك . ویستننی منها آقساط القرض العقاري 
ومصاریف الاهلاك . 

صاحب حق الشراء 00۱۱0۳66 : 

الشخص الذي يشتري أو یحصل على آسهم أو سلع معينة بسعر معين خلال مدة 
العقد . 


7 - صاحب حى البیع 0011000۲ : 


5 


وا 


54 


العقد. 


ا الشخص الذي يبيع أو يمنح أسهما أو سلعا معينة بسعر معن خلال مد ۵ 


: Option to purchase حق الشراء‎ 

هو عبارة عن تعاقد يمنح الشخص حق ( وليس التزاما) شراء عقار ما خلال فترة 
معينة مقابل مبلغ محدد. ووفقا لشروط معینة. 

Phase | environmental site المرحلةالاولى للتقييمالبيثي للم وفع‎ 
: assessment 

هي معاينة مبدئية لموقع ما لتحديد احتمالات حدوث تلوث من أي نوع. وهذا 
التقييم یتضمن استعراض الأغراض التى استخدمت فيها أرض الموقع سواء في 
الماضى أو الحاضر . وكذلك اختبارات تمهيدية للأماكن التى يشتبه في وجرد 
تلوث بها. وهذه الدراسة مطلوبة لدعم حجة المشتري ببراءته من تهمة تلويث 
البيتة. 
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0 - المرحلة التانية للتقييم البيتي للموفع Phase Il environmental site assessment‏ : 
عبارة عن تحريات ميدانية تجرى عندما تعكس نتائج المرحلة الأولى إمكانية 
وجود مواد خطرة وتهدف هذه المرحلة إلى التحقق من وجرد مصدر للتلوث 
وتقدير تكلفة معا جة اثاره. 
۱ - المرحلة التالتة للتقييم البيتي للموفع Phase Ill environmental site assessment‏ : 
هی دراسة تحدد خطوات معاجة اثار التلوث واجراءات متابعتها . 

2 — النمصاط Points‏ : 
هی الرسوم التى تدفع للمقرضين لاغرائهم بمنح قروض رهن عقاري . وقثل کل 
نقطة | » من أصل القرض . وینتج عنها خفض مبلغ القرض الذي تمنحه الجهة 

ا لمقرضة› وبالتالی زيادة سعر الفائدة الفعلی الذي یدفعه القترض . 

3 - غرامه السداد المبكر Prepayment penalty‏ : 
هی الر سوه التی یدفعها القتر ضون لسرعة الانتهاء من سداد القرض ‏ وتفادی 
الاستمرار فى دفع الفائدة البنكية . 

4 - الد خل فبل الضریبه4 Pretax income‏ : 
هو صافی الدخل العائد قبل خصم ضرائب الدخل . 

وو ب السعر الاساسي Prime rate‏ : 
هو الحد الأدنى لسعر الفائدة التجاري الذي تفرضه البنوك على القروض قصيرة 
الأجل للعملاء الذين تنق فيهم ثقة شديدة. 

6 - مبلغ الرهن الخاص بالشراء Purchase money mortgage‏ : 


هو مبلغ الرهن العقاري الذي يعطيه المشتري للبائع كجزء من تمن شراء العقار . 


2 الاستثمارات العقارية 


7 - معدل العاند Rate of return‏ : 
هو عبارة عن نسبة صافي دخل التشغيل ( صافي الدخل ) إلى سعرالشراء كما لو 
كان العقار يباع نقداء وإذا تم تمويل الشراء يكون معدل العائد هو النسبة بين 

التدفق النقدي والنقد المستثمر . 

8 - انتحاد شركات استثمار عهاري Real estate investment rust (REIT)‏ : 
هو احاد شركات الاستثمار العقاري. الذي بعشك بغرض المراوغة 5 دا 
ضرائب الدخل على الشركات. وهی تبيع أسهم ملكية فیها. وتكون مطالبة 

بالا ستثمار نی العقارات أو فروض الرهن العقاري. 
9 - السمسار العماري Realtor‏ : 
هو شخص متعخصص في مجال العقارات بتعهد بالالتزام بقواعد السلوك الهنی 
باغتباره قطنو | بالهیتات الية و القر میت وغعطوا بالر ابطة القر مية للسماسرة. 
0 - قهرهة فلك الرهن Release Clause‏ : 
هی فقرة في العقد الخاص بالرهن التجاري تمنح مالك ميزة سداد من الرهن . 
وبالتالی فك الرهن على جزء من العقار. 


: Rentable Square feet (RSF) ) -المدمالمريع المؤجر(القايل للتاجير‎ ۱ 


ا 


۰. 


هی طريقة حسابية عادة ما تطبق على الشقق أو الغرف بالبنی الکتبی . وهي 
تتمغل فى قياس الساحة الداخلية لغرفة أو شقة مکتبية (عدد الأقدام الر بعة 
المستخدمة) بالإضافة إلى حصة كل مستأجر فى إجمالى المساحة المشتركة 
بالقدم الربع . ( وهذه المساحة المشتركة لا تتضمن السلالم أو المصاعد ) . 

2 - المعاليك العکسب4 Reverse leverage‏ : 
تتحقق عندما تکون الزایا الالية للملكية آقل من سعر الفائدة على القرض 
العقاري . 
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3 - حق الرفض الأول Right of first refusal‏ : 
هو عبارة عن الفرصة التى تمنح لطرف ما للمواءمة بين السعر والشروط باتفاق 
مقترح بالبیع, والشراء قبل تنفیذ هذا الاتفاق . 

4 - بیع الععار واستعادنه با لایجا ۱6256026۷ Sale‏ : 
هو عبارة عن آلية تمكن المالك من بیع مبنی, ثم استهجاره مرة أخرى من الالك 
الجديد. 

5 - المّصل ۱03۱ يشان السبادل Section 1031 exchange‏ : 
هو فصل من قانون الإيرادات الداخلية يتناول صفقات تبادلية لبعض 
المتلکات . ما يؤجل دفع الضريبة علیها . 

6 - الحد من تکالیف الاهلذك Segregated cost depreciation‏ : 
هي طريقة لعحدید الأصول الشخصية بالمتلکات واعادة تصنیفها لتقلیص فترة 


املاکها لأغراض ضريبية. ويترتب علیها خفض التزامات ضريبة الدخل 
احالية. 


7 - القرض المستهلك ذاتيا Self-amortizing mortgage‏ : 
هو القرض الذي ینتهی سداده من خلال دفع البلغ الأصلي والفائدة عليه على 
هيئة أقساط منتظمة. 

8 - نمويل البانع Seller financing‏ : 
عندما يتولى بائع العقار سداد باقي أقساط الرهن العقاري ججزء من سعرالشراء . 


: Selling broker سمسار البيع‎ - 9 


4 الاستثمارات العقارية 


0 - ميئى معخصص لعرض معان Special-purpose propery‏ : 
هو مبنى ذو أغراض محددة. كما أن قابليته للبيع والشراء محدودة» كمبنى 
الكنيسة والمسرح والمدرسة أو أي مبنى ذي منفعة عامة. 
۱ - كساد معترن بالتض خم 5620113150 : 
هو مصطلح شاع استخدامه خلال السبعينيات من القرن العشرين وهو یعنی 
حالة من الركود الاقتصادي مصحوبة بالتضخم. 
2 - فقرة تاخير درجة القرض Subordination clause‏ : 
هي فقرة في القانون تسمح بإعطاء قرض مستقبلي الأولوية على قرض حالي . 
3 -المرض الصعب Subprime loan‏ : 
هو قرض ذو شروط صعبة يمنح للمقترض الذي له سجل تعاملات محدود أو 
على درجة أقل من الأهلية . 
4 - أخذ الممتلكات ودأكاج1 : 
هو الحصول على الممتلكات بمصادرتها. 
5 - القائمة الضريبية ۲۵۱۱ 12 : 
هي قائمة بجميع الممتلكات الخاضعة للضريبة ببلد ما وهي تحدد جميع 
العقارات والقيمة المقدرة لها. 
6 - الاد الضريبي 5۱6۱۱6۲ ۲2۷ : 
هو استغمار ينتج عنه دخل ما بعد الضريبة» وهو أكبر من الدخل قبل الضريبة . 
7 - القيمة الوفتية للمال Time value of money‏ : 
هو مفهوم يعنى أن الال المتاح اليوم يساوي أكثر من قيمته مستقبلا نظرا 
لاختلاف القدرة الإيرادية له . 
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8 - التامين على الملكية Title Insurance‏ : 
هي سياسة تأمينية تحمى حامل البوليصة من الخسارة الستمرقة نتيجة خطأ في 
قوق الملكية: 
9 - سعر أذون الخرانه Treasury bill rate‏ : 
هوسعر الفائدة المدفوعة من قبل الحكومة الأمريكية بشأن دين معین. تدعمه 
ثقتها الكاملة باستحقاق القرض خلال عام واحد أو أقل . 
0 - ملكية غير مثكبية .Unimproved property‏ 
هي أرض فضاء . 
21 - فرض غير مضمون ۱۵۵۲ Unsecured‏ : 
هو قرض يحصل عليه الشخص المقترض دون أن يكون له قرض تكميلي أو 


2 - العرص الشامل ۱۱۵۲۱۵29۶ Wraparound‏ : 


هو فرض رهن عقاري يتضمن مبلغ فرض سابق . 
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(یعد هذا الكتاب عرضا في غاية التنظيم لبادی ‏ تجارة العقارات وملیلها وتمويلها واستثارها. 
ومن خلال معاييره الستة الكبرى يُشرك المؤلف كينيث روزين القر اء في معارفه وخبراته بشأن 
كيفية تحليل فرص الاستتمار العقارى واستغلاها . ولذلك» ينبغى قراءة هذا الكتاب في كافة 
الدورات التی تعقد في هذا الجال». ۱ 

-جون. اس. دانویکز أستاذ الالية والعقارات ومدیر معهد اجیروح بین) للعتارات بجامعة 

فلوریدا الدولیه. 
یتسم اکینیث روزین بمقدرته الفريدة على تبسيط أكثر العلومات تعقیذا وإيضاحها للقاری 

لیسهل عليه اتباعها. وفي هذا الکتاب» يقدم لنا خطوات عملية یستطیع القاری الاعتماد عليها في بدء 
مشروعه الاستثاری في جال العقارات أو مواصلة ذلك الشروع حتی یکوّن ثروته. ولذلك. يعد هذا 
الکتاب مرجعًا أساسيًا بالنسبة للقاری». 

- آلیکس زيلبرجليت - نائبة مدير الکتب الاقليمي ومجموعة المتلکات الصناعیه وشر که 

«مارکوس ومیلیشاب خدمات الاستثمار العقاری. 


«إن كتاب الاستشارات العقارية عبارة عن منهج يشتمل على عدة حطوات منظمة للاستثار في 
العقارات التجارية» يتميز ببساطته ووضوحه للقارئ العادي. ولذلك» يعد هذا الكتاب وسيلة متازة 
للنجاح بالنسبة لكل من المستثمرين الجدد والمستثمرين ذوي الخبرة». 
- دونا آبود الرئيس التنفيذي لشركة «كولييرز أبود و وود - فاي» لتجارة العقارات. 
ينسم أسلوب كينيث روزين بأنه واضح ومباشرء وبأن الطريقة التي وضعها لتكوين الثروة قائمة على 
ا ا وك للصدفة! لقد بت كينيث روزين الشعور بالراحة في نفوس 
المستثمرين الجدد عن طريق مواجهة محاوفهم. وعلی مدی واحد وعشرين عامًا من العمل في جال 
الاسنتمار العقاري كسمسار بيع» التقیت بكثير من المستثمرين الناجحين إلا أن كينيث روزين يعد 
عبقريًا في هذا الجال؛ حيث صنع نفسه بنفسه كمستثمر في مجال القاولات. وهويقدم للقاری_بکل نزاهه- 
ثروة من المعرفة والبصيرة من خلال هذا الكتاب البسيط البناء». 
- ديفيد إل. ميلين المدير التنفيذي لمجموعة أسواق رأس المال. وهو متخصص في جال بيع 
الاستشارات بشركة «کوشیان و ويكفيلد» بجورجيا. 
ايُعدَ هذا الكتاب واحدًا من أفضل الكتب في مجال العقارات بالسوق» وأكثرها دقة. وهذاء ينبغي على 
کل مستثمر بأي مرحلة من مراحل الاستثار أن يقرزه بعناية فائقة». ۱ 
- سكوت كيه. سايم سكوت كيه. سايم المدير المسؤول ببيئة اسي. بي. ريتشارد إليس 
للشمسرة» مقاطعة ميأمي ديد. 
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